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Analyse du degré d’internationalisation et de son impact sur la
performance bancaire : une étude empirique au sein du secteur
bancaire marocain

Résumé

Cet article examine la relation entre le degré d’internationalisation et la performance financiére du secteur bancaire
marocain sur la période 2010-2025. A partir de données annuelles consolidées issues principalement des
publications de Bank Al-Maghrib, I’étude retient trois mesures de I’internationalisation : la part des actifs, des
crédits et des dépdts a 1’étranger. La performance est appréhendée a travers deux indicateurs complémentaires, le
résultat net part du groupe (RNPG) et le rendement des actifs (ROA). La démarche empirique combine une analyse
descriptive et une modélisation en séries temporelles. Aprés 1’examen des propriétés de stationnarité des variables
et des tests de cointégration, les estimations sont conduites en premieres différences, compte tenu de 1’absence de
relation d’équilibre de long terme mise en évidence dans les spécifications intégrant les ruptures de 2020 et de
2021. Les résultats font apparaitre une association négative et statistiquement significative entre les variations des
parts internationales des actifs et des dépdts et les deux indicateurs de performance. En revanche, les résultats
relatifs a I’internationalisation des crédits sont moins concluants. Les tests de robustesse confirment une certaine
stabilité des coefficients associés aux actifs et aux dépdts, tout en montrant leur sensibilit¢ & la période
d’estimation, notamment aux évolutions observées entre 2023 et 2025. Ces résultats invitent a nuancer I’idée selon
laquelle I’expansion internationale se traduit nécessairement par une amélioration de la performance bancaire.

Mots-clés : Internationalisation bancaire ; performance bancaire ; banques marocaines ; rentabilité ; séries
temporelles.

JEL Classification : G21, F23, G28, C22.

Type du papier : Recherche empirique

Abstract

This paper examines the relationship between the degree of internationalisation and the financial performance of
the Moroccan banking sector over the period 2010-2025. Using annual consolidated data drawn primarily from
Bank Al-Maghrib publications, the study considers three measures of internationalisation: the shares of foreign
assets, loans and deposits. Financial performance is assessed through two complementary indicators: net income
attributable to the group (RNPG) and return on assets (ROA). The empirical approach combines descriptive
analysis with time-series econometric modelling. Following the examination of the stationarity properties of the
variables and cointegration tests, the estimations are conducted in first differences, as no long-run equilibrium
relationship is identified in the specifications accounting for the structural disruptions of 2020 and 2021. The
results reveal a negative and statistically significant association between changes in the international shares of
assets and deposits and both performance indicators. By contrast, the findings regarding international lending are
less conclusive. Robustness tests indicate a degree of stability in the coefficients associated with foreign assets and
deposits, while also highlighting their sensitivity to the estimation period, particularly the developments observed
between 2023 and 2025. Overall, these findings qualify the assumption that international expansion necessarily
translates into improved banking performance.

Keywords: Banking internationalization; banking performance; Moroccan banks; profitability; time-series
analysis.
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Introduction

L’internationalisation constitue une orientation stratégique importante pour les groupes
bancaires, qui cherchent a élargir leurs marchés, a diversifier leurs activités et a accompagner
leurs clients dans leur développement a I’étranger. Toutefois, 1’expansion géographique des
activités bancaires ne se traduit pas nécessairement par une amélioration de la performance
financiére. Si elle peut offrir de nouvelles opportunités de croissance, elle implique également
des codts de fonctionnement, des exigences supplémentaires de coordination et de controle,
ainsi qu’une exposition a des risques liés aux environnements économiques et réglementaires
des pays d’accueil. La relation entre internationalisation et performance apparait ainsi comme
une question qui mérite d’étre examinée empiriquement.

Cette problématique présente un intérét particulier dans le contexte bancaire marocain. Au
cours des dernieres années, plusieurs groupes bancaires marocains ont renforcé leur présence a
I’international, notamment sur le continent africain. Cette évolution souléve la question de la
contribution effective des activités étrangeres aux résultats consolidés des banques et, plus
largement, de la relation entre leur degré d’internationalisation et leur performance financiére.
L’appréciation de cette relation suppose de distinguer les différentes dimensions de I’activité
internationale. La part des actifs détenus a I’étranger, celle des crédits distribués et celle des
dép6ts collectés constituent en effet des indicateurs complémentaires, qui ne rendent pas
nécessairement compte des mémes dynamiques. De méme, la performance bancaire peut étre
appréhendée a travers le résultat net part du groupe (RNPG) et le rendement des actifs (ROA),
permettant de considérer respectivement le niveau des résultats consolidés et la rentabilité des
ressources mobilisees.

Dans cette perspective, cet article examine la relation entre le degré d’internationalisation et la
performance financiére du secteur bancaire marocain sur la période 2010-2025. L’analyse
repose sur des données annuelles consolidées, issues principalement des publications de Bank
Al-Maghrib. Elle mobilise trois indicateurs d’internationalisation, en 1’occurrence les parts des
actifs, des crédits et des dépdts a 1’étranger et deux mesures de performance, le RNPG et le
ROA. Dans ce sens, la problématique de recherche qu’on a €élaboré est la suivante :

« Dans quelle mesure le degré de développement des activités internationales au sein du
secteur bancaire marocain impacte sa performance financiére ? »

Afin d’y répondre, I’étude combine une analyse descriptive de I’évolution des principaux
indicateurs et une approche économetrique en séries temporelles. Celle-ci examine les
propriétés statistiques des variables, 1’existence éventuelle d’une relation de long terme et les
relations de court terme, en tenant compte des ruptures observees au cours de la période étudiée.
L’objectif de ce travail consiste, d’une part, & comprendre le lien entre I’internationalisation et
la performance, ainsi qu’a apporter un recul empirique de cette relation, sans présupposer que
I'expansion des activités a I'étranger se traduit automatiquement par une amélioration des
résultats. D’autre part, cet article mettra également le point sur la conséquence principale de
I’internationalisation de [’activité bancaire, a savoir I’émergence de nouveaux risques
bancaires.

1. Le lien entre la mondialisation de I’économie et I’internationalisation de
P’activité bancaire

L’évolution de la sphére réelle, marquée par un phénomene de mondialisation économique et
de globalisation financiére, a été a 1’origine d’un phénomene d’internationalisation de I’activité
de [IDintermédiation financiére. Cette situation s’est traduite par 1’éclosion et
I’internationalisation des risques, d’ou 1’émergence des accords de Bale comme dispositif
prudentiel de référence pour ce phénomene d’internationalisation bancaire.
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1.1 L’internationalisation bancaire a I’origine de I’éclosion de nouveaux risques
bancaires

Les mouvements d’internationalisation des industries et de I’activité de 1’intermédiation
financi¢re ont été a 1’origine de I’internationalisation de 1’ensemble des risques financiers
auxquels faisaient face les intermédiaires financiers. En effet, Ce mouvement
d’internationalisation, qui ne concernait au début que les plus grandes banques, a fini par
toucher les banques moyennes aussi. L’implantation des banques multinationales a 1’étranger
s’est manifestée par la création des bureaux de représentation, qui sont devenus ensuite des
succursales, par 1’acquisition d’une filiale ou alors par la prise de participation dans un
établissement financier local (Métais, 1979).

L’internationalisation de D’activité bancaire peut étre expliquée par plusieurs facteurs. Le
premier renvoie a I’internationalisation de 1’activité industrielle qui a commenceé vers la fin des
années 1960. Ce mouvement a naturellement été suivi par la multinationalisation des banques
-les plus grandes au début- dans le but de garder leurs clients, tout en explorant de nouveaux
marchés locaux.

Par ailleurs, il existe un autre facteur pouvant expliquer la multinationalisation des banques, a
savoir la situation oligopolistique des marchés domestiques. Cette situation a poussé les
banques a chercher d’autres marchés ou les conditions économiques et réglementaires sont
moins rigides, et ou elles pouvaient atteindre leurs objectifs en termes de maximisation de
profits. Il s’agissait donc pour elles de poursuivre leurs stratégies de croissance tout en veillant
a améliorer leurs profits* (Métais, 1979).

Ce phénomene d’internationalisation a été a I’origine d’un phénomeéne d’interdépendance des
économies. Cette interdépendance peut expliquer un autre phénomene relatif a un effet de
contagion lors de I’émergence d’une crise financiére au niveau d’une économie (Santor, 2002).
La probabilité¢ de I’émergence d’une crise systémique, a cause de I’effet de contagion, peut
s’expliquer par le comportement des intermédiaires financiers, comme étant des acteurs soit a
I’origine du dysfonctionnement, soit comme canal de transmission ou encore comme étant des
victimes au niveau du systeme financier (Ben Abdallah & Matei, 2005).

En effet, a partir de 1945, les activités bancaires se sont diversifiées géographiquement, et les
délocalisations liées aux euromarchés ont multiplié les opérations sans contréle ni surveillance.
Apreés une période de stabilité financiere, les crises bancaires affectant principalement les pays
industrialisés sont réapparues a partir des années 1970 avec la variabilité accrue des changes et
des taux d’intérét. Ces crises ont suscité de profondes interrogations, auxquelles les autorités
de contrble et de supervision ont répondu ont introduisant des réformes réglementaires
majeures. Les principales réformes se regroupent en trois ensembles : I’'universalisation de la
licence bancaire qui détermine I’extension maximale de I’industrie ou la défaillance d’une
institution peut exercer des effets externes sur les autres ; I’association systématique de
I’assurance dépot et d’un ratio minimum du capital aux actifs pondérés des risques qui définit
les conditions de la protection des déposants, de la solvabilité des établissements et de la
pérennité du fonds d’assurance dépot ; et enfin, 1’instauration du contréle par les autorités du
pays d’origine et de la concertation des préteurs nationaux en dernier ressort destinés a
sauvegarder la sécurité des systemes de reglement des transactions lorsque les crises financieres
se transmettent internationalement (Lacoue-Labarthe, 2003).

L’internationalisation de D’activité de I’intermédiation financiére a eu pour conséquence
I’internationalisation des différents types de risques financiers auxquels ils sont subordonnés.
De ce fait, plusieurs dysfonctionnements et insuffisances sont apparus au niveau de la

!La premiére phase de multinationalisation des grandes banques trouve ses origines dans les deux guerres
mondiales et la profonde récession. Ce sont les grandes banques américaines qui ont commencé ce mouvement en
s implantant a priori en Amérique latine, au Royaume Uni puis en Europe continentale.
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réglementation mise en place, ayant un aspect purement national, ce qui a incité les Iégislateurs
a mettre en place un comité de réflexion sur les méthodes et les techniques les plus adéquates
pour gérer ces risques.

1.2 L’harmonisation des techniques de gestion des risques bancaires a I’échelle
internationale a travers la mise en place de la réglementation prudentielle

L’évolution de I’activité de I’intermédiation financiére et I’émergence d’un risque systémique
a caracteére international a fait 1’objet de plusieurs réflexions de la part des autorités de
régulation. Ceci s’est traduit par 1’internationalisation des normes et conditions d’exercice de
I’activité. Ainsi, on a procédé¢ a la conception d’un certain nombre de ratios prudentiels. Ces
ratios de divisent en quatre catégories (Piermay, 1998), en I’occurrence, le ratio de liquidité? :
Actif liquide/Passif exigible, les régles de division des risques, le ratio de transformation?®, les
régles d’adéquation des fonds propres®.

Toujours dans la continuité de 1’internationalisation des normes réglementaires, on a procéde¢,
au niveau international, a la création d’un comité de réflexion, sous le nom du Comité de Bile,
ayant pour vocation principale de déterminer comment les intermédiaires financiers doivent se
comporter en termes de gestion du risque financier. Les travaux de ce comité représentent une
référence au niveau de I’anticipation des crises systémiques (Aglietta, 2011).

Le Comité de Béle a congu un certain nombre de recommandations a respecter par les différents
intermédiaires financiers au niveau de leur action. Ces recommandations, a aspect macro-
économique, ont pris la forme d’un dispositif macro prudentiel que les banques centrales
signataires des accords devaient transposer au niveau de leur réglementation financiére. Cet
arsenal prudentiel représente le cadre de référence pour les intermédiaires financiers, dans leur
comportement micro-économique, pour gérer les différents risques financiers. Cette approche
macro-prudentielle représente la base de la gestion opérationnelle des risques, d’ou le dilemme
de la gestion des risques entre approche prudentielle et approche opérationnelle (BCBS, 2004).
Ainsi, ce Comité, ayant eu pour finalité de favoriser la coopération entre les autorités nationales
en charge du controle bancaire, a élaboré un certain nombre de recommandations devant étre
respectées par les pays signataires des accords®.

2. La nouvelle insertion internationale du systéme bancaire marocain

Les banques marocaines ont progressivement élargi leurs activités a I'échelle internationale au
cours des derniéres décennies. Elles ont cherché a se positionner sur les marchés internationaux
pour diverses raisons, notamment pour diversifier leurs sources de revenus, tirer profit des
opportunités de croissance a I'étranger et soutenir les entreprises marocaines dans leurs activités
internationales.

2 Ce ratio oblige les établissements depuis 1988 a respecter un ratio minimum de 100% entre, d'une part, le
montant total de leurs disponibilités a vue ou a un mois au plus et les divers éléments et, d’autre part, le montant
de leurs exigibilités remboursables a vue ou dans un délai d 'un mois.

3 e rapport entre la somme des FP et des capitaux a plus de 5 ans et les emprunts a plus de 5 ans. Il doit étre
supérieur a 60%.

411 s’agit d’un plancher de fonds propres supposé tenir compte des risques de contrepartie et de marché. 1
compleéte le ratio de solvabilité, qui détermine le niveau des fonds propres en fonction des encours avec certaines
pondérations.

S Cet objectif s’est développé pour porter sur le renforcement international de la qualité et ['efficacité de la
surveillance bancaire, en se focalisant sur trois axes majeurs a savoir : I'échange d’informations sur les pratiques
nationales de contrble ; I'amélioration de [’efficacité des techniques mises en ceuvre pour la surveillance de
[’activité bancaire internationale ; la fixation des normes prudentielles minimales.

786
www.ijafame.org



http://www.ijafame.org/

Imane ALLAM, Meriem DEMDOUMI & Mustapha ACHIBANE. Analyse du degré d’internationalisation et de
son impact sur la performance bancaire : une étude empirique au sein du secteur bancaire marocain

2.1 Les déterminants du choix d’implantation des banques marocaines a
I’international

L’analyse du systéme bancaire marocain lors des deux derniéres décennies indique 1’adoption
du mode¢le de la banque universelle comme référence de base de I’activité bancaire. A travers
ce modele, les entités bancaires marocaines ont eu la possibilit¢ d’exercer I’ensemble des
métiers bancaires et d’adopter un ensemble de stratégies, principalement la stratégie
d’internationalisation. De plus, 1’adoption de ce modele se présente comme un garant de la
stabilité du systéme financier, et par conséquent, de 1’économie dans sa globalité.

Trois facteurs explicatifs peuvent étre a [Dorigine de 1’adoption de la stratégie
d’internationalisation. Il s’agit du degré de maturité du marché national, de la globalisation
financiére des économies et de la recherche de nouveaux relais de croissance. Le premier
facteur est lié a un faible potentiel de croissance des revenus, un niveau de concentration éleve
du marché bancaire et une pression concurrentielle croissante dur la marge d’intermédiation.
Le deuxieme facteur s’explique par un effet d’accompagnement des clients au niveau des
marchés étrangers. Finalement, le troisieme facteur, lié au deuxiéme, concerne un effort logique
d’attractivité exercé par de nouveaux marchés sur les banques sur le long terme.

En ce qui concerne la stratégie d’internationalisation adoptée par les établissements de crédits
marocains, elle peut s’expliquer par les trois facteurs d’une manicre interdépendante : un taux
de concentration élevé au niveau de ’activité classique (plus de 70% en termes de crédits et de
dépdts des plus grandes banques marocaines) ; 1I’émergence d’une concurrence élevée au niveau
de la marge d’intérét ; I’orientation des entreprises marocaines vers les marchés étrangers,
principalement les marchés africains.

Les banques disposant d’un effet d’expérience au niveau international ont tendance a s’engager
plus et a opter pour des formes d’implantation indiquant une pleine implication dans le secteur
bancaire du pays d’accueil. En effet, I’expérience permet de mieux maitriser les risques liés aux
investissements importants (acquisitions d’une banque étrangére ou ouverture d’une
succursale) réalisés a I’étranger. Selon les théoriciens, si une banque ne dispose pas d’assez
d’expérience, elle doit au départ de son expansion, privilégier le bureau de représentation et la
banque affiliée qui limitent le risque lié¢ a I’investissement direct a I’étranger.

Dans ce sens, les banques marocaines ont commencé a s'internationaliser progressivement au
cours des dernieres décennies. Les premiers pas vers l'internationalisation ont eu lieu dans les
années 1990, lorsque certaines banques marocaines ont établi des bureaux de représentation ou
des filiales dans des pays africains voisins, tels que le Sénégal et la Céte d'lvoire. Par la suite,
au debut des années 2000, les banques marocaines ont intensifié leurs efforts
d'internationalisation en se tournant vers d'autres régions, notamment I'Europe, le Moyen-
Orient et I'Amérique du Nord. Elles ont établi des succursales et des filiales dans des centres
financiers internationaux tels que Paris, Londres, Montréal et Dubal, afin de se rapprocher des
marchés internationaux et de servir les clients marocains présents dans ces régions.

Au fil du temps, les banques marocaines ont continué a étendre leur présence internationale en
ouvrant de nouvelles succursales, en concluant des partenariats stratégiques avec des banques
étrangeres et en développant leurs activités sur les marchés internationaux. En effet, certaines
banques marocaines ont établi des succursales ou des filiales dans d'autres pays, leur permettant
d'offrir une gamme de services financiers internationaux. Cela comprend des services bancaires
commerciaux, des services de trésorerie, des financements internationaux, des opérations sur
les marchés de capitaux, etc. Cela est le cas du groupe AttijariWafa bank qui posséde la plus
grande présence internationale, du groupe Bank Of Africa, du groupe Banque Centrale
Populaire ainsi que du groupe Crédit Agricole du Maroc.

Par ailleurs, les banques marocaines ont également développé des relations avec des banques
étrangeres, agissant en tant que correspondants bancaires. Cela leur permet de faciliter les
transactions internationales pour leurs clients et de fournir des services de compensation et de

787
www.ijafame.org



http://www.ijafame.org/

ISSN: 2658-8455 IJAFAME

Volume 7, Issue 13 (2026)Y pp. 782-799. lllk‘ﬂl-ﬁ]l\l.l.i] Journal -,aI‘Acc(mn.lmg_ Finance.
© Authors: CC BY-NC-ND m Auditing, Management & Economics

reglement. Elles assurent également les financements internationaux, dans la mesure ou elles
participent activement au financement d'opérations internationales, notamment en accordant
des préts aux entreprises marocaines pour leurs activités a I'étranger. Elles peuvent également
faciliter les opérations d'import-export en fournissant des lettres de crédit et des garanties.

Par rapport aux services fournis aux expatriés marocains, les banques marocaines offrent des
services spécifiques aux Marocains résidant a I'étranger (MRE). Elles leur permettent
d'effectuer des transferts de fonds, d'ouvrir des comptes bancaires et de bénéficier de préts pour
soutenir leurs projets d'investissement au Maroc. Certaines banques marocaines sont également
membres d'institutions financieres internationales, telles que la Banque africaine de
développement (BAD) et la Banque européenne pour la reconstruction et le développement
(BERD). Cela renforce leur présence et leur r6le dans le financement du développement
régional et international.

2.2 Une étude analytique du degré d’internationalisation des banques marocaines et
leur performance

Pour analyser la relation entre la performance bancaire et le degré d’internationalisation, on a
procédé a I’exploitation des données relatives aux activités étrangeres des banques marocaines
sur la période 2010-2025. L’étude porte sur les établissements bancaires marocains exergant
des activités a I’international. Les données sont issues principalement des rapports annuels de
supervision bancaire publiés par Bank Al-Maghrib.

L’objectif est d’examiner 1’évolution conjointe des principaux indicateurs de performance et
du poids des activités internationales dans les bilans consolidés. Une attention particuliére est
également accordée a la contribution de ces activités au codt du risque, afin de ne pas limiter

I’analyse a leur seul volume et de tenir compte de la dimension prudentielle de
I’internationalisation.

Figure 1 : L’évolution des résultats consolidés du PNB, RBE et RN (en milliards de dirhams)

120 106 1123
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80 60 61 64 67 504 63,1
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Source : Elaboré par les auteurs & partir des rapports annuels de Bank Al Maghrib.

La figure ci-dessus présente 1’évolution du produit net bancaire (PNB), du résultat brut
d’exploitation (RBE) et du résultat net consolidé du secteur bancaire marocain. Sur I’ensemble
de la période, ces trois indicateurs enregistrent une progression significative. Le PNB passe
ainsi de 43 milliards de dirhams en 2010 a 112,3 milliards en 2025, tandis que le RBE atteint
63,1 milliards, contre 22 milliards en début de période. Le résultat net consolidé progresse,
quant a lui, de 10,5 a 24,7 milliards de dirhams.

Cette évolution traduit le renforcement de I’activité et des résultats du secteur bancaire
marocain. Elle connait toutefois une rupture en 2020, notamment a cause de la crise sanitaire
du Covid-19, année durant laquelle le résultat net recule a 6,8 milliards de dirhams, avant de
remonter a 12,1 milliards en 2021. La reprise se confirme ensuite, avec une progression
particulierement marquée entre 2022 et 2025. Cette évolution s'inscrit dans un contexte
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d'amélioration des résultats bancaires consolidés, soutenue notamment par les revenus des
activités bancaires et I'évolution du codt du risque.
Figure 2 : L’évolution de la part de ’activité internationale au volume du total actif-passif consolidé
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Source : Elaboré par les auteurs a partir des rapports annuels de Bank Al Maghrib.

L’analyse de I’évolution du total actif-passif consolidé met également en évidence une
croissance continue de la taille du bilan bancaire, qui passe de 930 milliards de dirhams en 2010
a prés de 2 597 milliards en 2025. Cette progression s’accompagne d’une augmentation de la
part de I’activité internationale dans le total actif, qui passe de 14 % en 2010 a 27 % en 2022.
Toutefois, cette tendance s’infléchit au cours des années suivantes : la contribution
internationale s’établit a 25 % en 2023, puis a 23 % en 2024 et 24 % en 2025.

Cette évolution montre que, malgré la poursuite de la croissance du bilan consolidé, le poids
relatif des actifs détenus a I’étranger ne progresse plus au méme rythme. Le recul observé aprés
2022 ne signifie pas nécessairement une contraction des actifs internationaux en valeur absolue;
il peut également traduire une progression plus rapide des activités domestiques dans le bilan
global.

Figure 3 : L’évolution de la part de I'activité internationale au volume des crédits distribués et des dépots
collectés (en %)
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Source : Elaboré par les auteurs a partir des rapports annuels de Bank Al Maghrib.

La figure 3 présente I’évolution de la contribution des filiales a I’étranger aux crédits distribués
et aux dépots collectés. Pour les crédits, cette contribution progresse de 15 % en 2010 a 29 %
en 2022, avant de diminuer légérement pour atteindre 27 % en 2025. La contribution aux dép6ts
collectés suit une trajectoire comparable : apres étre passée de 13 % en 2010 a 24 % en 2022,
elle s'établit a environ 22 % en 2025.
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Ces évolutions confirment le développement progressif des activités internationales dans les
opérations de crédit et de collecte des ressources. Elles mettent néanmoins en évidence, a partir
de 2022, une stabilisation, voire un léger repli, de leur poids relatif. Ainsi, la progression de
I’internationalisation observée au cours de la premiere partie de la période ne se prolonge pas
au méme rythme durant les dernieres années éetudiees.

Figure 4 : L’évolution de la part de Pactivité internationale au volume du coiit de risque (en %)
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Source : Elaboré par les auteurs & partir des rapports annuels de Bank Al Maghrib.

Au-dela de leur contribution aux activités bancaires, les filiales implantées a 1’étranger
participent également au co(t du risque consolidé. La figure 4 retrace cette évolution sur la
période 2020-2024, correspondant aux années pour lesquelles les données sont disponibles
dans notre base. Le colt du risque consolidé, qui atteint 20,5 milliards de dirhams en 2020,
diminue progressivement pour s’établir a 13,5 milliards en 2022, avant de remonter a 16,4
milliards en 2023 et 18,9 milliards en 2024. Cette baisse s’explique principalement par le fait
qu’a partir de I’année 2021, les banques ont pu maitriser le colt du risque qui a
exceptionnellement augmenté a cause de la crise du Covid-19. A partir de 2020, cet indicateur
s’est atténué pour revenir a son niveau pre-Covid-19, du fait de la baisse du codt du risque au
titre des créances en souffrance ainsi que la baisse des autres dotations nettes de reprises.

Par ailleurs, on remarque que la contribution de I’activité a I’étranger au colit du risque
consolidé a suivi la méme tendance, en allant d’une contribution a hauteur de 28% en 2020 a
27% en 2025. Cela s’explique par I’interdépendance des économies qui fait qu’en cas de crises,
et du fait de I’interdépendance des banques transfrontaliéres avec la banque mere, on assiste
souvent a un effet de contagion.

Cette évolution souligne que les activités internationales contribuent également aux charges
liées au risque de crédit. Elle rappelle que I’appréciation de leur contribution a la performance
ne peut se limiter aux volumes d’actifs, de crédits ou de dépots, mais doit également prendre
en considération les risques associés aux opeérations réalisées sur les marchés étrangers. Les
données disponibles ne permettent toutefois pas, a elles seules, d'établir une comparaison
directe de la rentabilité des portefeuilles domestiques et internationaux.

Par ailleurs, et eu égard du dispositif prudentiel mis en place par Bank Al Maghrib, on a analysé
I’évolution de la solvabilité des banques marocaines constitue un autre ¢lément important pour
apprécier les conditions dans lesquelles s’est développé leur engagement a 1’international. La
figure 5 montre une progression globale des fonds propres prudentiels consolidés, qui atteignent
263 milliards de dirhams en 2025. Le ratio de solvabilité, quant a lui, évolue autour de 14 % au
cours des derniéres années, apres avoir atteint 14,1 % en 2024.

Cette évolution traduit le renforcement des ressources prudentielles du secteur bancaire et le
maintien de niveaux de solvabilité relativement stables, malgré I'augmentation de la taille des
bilans et le développement des activités internationales.
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Figure 5 : L’évolution de la solidité financiére des banques marocaines (base consolidée)
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Source : Elaboré par les auteurs a partir des rapports annuels de Bank Al Maghrib (2010-2025).

Dans I’ensemble, les données recueillies mettent en évidence deux tendances complémentaires.
D’une part, le secteur bancaire marocain a connu une croissance importante de son activité et
de ses résultats sur la période 2010-2025, parallelement a une expansion significative de ses
opérations a I’étranger. D’autre part, les derniéres années font apparaitre une évolution moins
linéaire : alors que les résultats consolidés poursuivent leur progression, la contribution relative
des activités internationales aux actifs, aux crédits et aux dépbts tend a se stabiliser ou a
diminuer légérement.

Ces constats descriptifs ne permettent pas, a eux seuls, de déterminer le sens de la relation entre
internationalisation et performance. Ils soulignent néanmoins I’intérét d’une analyse
économétrique permettant d’examiner plus précisément les relations entre les différentes
dimensions de I’internationalisation et les indicateurs de performance retenus.

3. Une analyse économétrique de I’impact de l’internationalisation des
banques marocaines sur leur performance

Apres avoir réalisé une étude analytique sur I’impact de ’internationalisation des banques
marocaines et leur performance, et afin de mieux comprendre ce lien, on a réalisé une étude
économétrique a travers le modéle ARDL sur le secteur bancaire marocain pour la période allant
de 2010 a 2022. Les donneées utilisées sont des données secondaires issues des rapports de
supervision annuels de Bank Al Maghrib (Bank Al-Maghrib, 2010-2025).

Cette partie présente la démarche économétrique pour étudier I'impact de I'internationalisation
sur la performance du secteur bancaire marocain sur la période 2010-2025. Compte tenu des
contraintes d'échantillon (T = 16), la modélisation s'articule autour de trois étapes rigoureuses :
I'analyse des propriétés de stationnarité, le test de cointégration de long terme et I'estimation de
la dynamique de court terme.

3.1 Un essai d’analyse de ’impact de D’internationalisation sur la performance :
présentation du modéle économétrique

Afin de tester la robustesse des résultats selon la mesure de performance retenue, deux
spécifications principales sont estimées :

e Spécification A (La performance en valeur absolue) : La variable dépendante est
mesurée par le logarithme du Résultat Net Part du Groupe. Le logarithme permet
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d'atténuer les effets d'échelle et de lire les coefficients en élasticité.
e Spécification B (la rentabilité des actifs) : La variable dépendante est mesurée par le

Return on Assets exprimé en fraction.

3.1.1 Les statistiques descriptives : caractérisation des variables et analyse des
dynamiques préalables a I’analyse économétrique

Trois dimensions de l'internationalisation sont évaluées alternativement comme régresseurs
principaux : la part étrangére des actifs, des crédits et des dépdts. Du fait d'une colinéarité quasi
parfaite entre ces variables (de lI'ordre de 0,95 a 0,96), elles sont introduites séparément dans
six modeéles bivariés de base. Le ratio de solvabilité est retenu comme unique variable de
contréle prudentielle, le taux de créances en souffrance ayant été écarté en raison d'une forte
corrélation (0,95) avec I’internationalisation des actifs.

Tableau 1 : Les variables et statistiques descriptives

Source : Elaboré par les auteurs a partir de la base de données de I'étude.

3.1.2 Les trajectoires temporelles des variables
Figure 6 : L’évolution des séries pour la période 2010 — 2025

Source : Elaboré par les auteurs a partir de la base de données de I'étude.
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L'examen empirique des données annuelles consolidées (2010-2025) révéle trois trajectoires
temporelles distinctes. Le LRNPG progresse sur la période (passant de 10,5 MMDH en 2010 a
un sommet de 24,7 MMDH en 2025), avec un effondrement en 2020, tandis que le ROA
enregistre une érosion jusqu'en 2016 avant de se stabiliser. Les trois indicateurs
d'internationalisation affichent une hausse soutenue jusqu'en 2022 (atteignant 27 % pour les
actifs), avant de se replier modérément sur 2023-2025, période marquée par un boom des
profits domestiques.

3.1.3 L’analyse de colinéarité et la sélection des variables de controle

L'examen préliminaire de la matrice de corrélation révéle des enjeux méthodologiques majeurs
pour l'estimation empirique. D'une part, les trois indicateurs alternatifs d'internationalisation
affichent des coefficients de corrélation linéaire extrémement élevés, oscillant entre 0,95 et
0,96. Ces variables ne sont par consequent jamais introduites simultanément dans une méme
spécification, afin de prémunir les estimateurs contre les distorsions liées a une sévére multi-
colinéarité.

D’autre part, Le taux de créances en souffrance présente une corrélation linéaire de 0,95 avec
I'internationalisation des actifs, ce qui exclut de facto son utilisation comme variable de
contrble. Seul le ratio de solvabilité, dont la corrélation demeure modérée (0,79), est retenu
pour neutraliser les hétérogénéités prudentielles.

Par ailleurs, I'analyse comparative des corrélations met en évidence le piege des données non
stationnaires : la corrélation entre la rentabilité des actifs (ROA) et l'internationalisation des
actifs s'établit a —0,71 en niveau, mais chute drastiquement a —0,18 en premiére différence.
Cette forte divergence confirme que les co-mouvements en niveau sont artificiellement
amplifiés par des tendances déterministes ou stochastiques communes, justifiant pleinement le
recours a une investigation rigoureuse des propriétés de stationnarité des séries.

3.1.4 Le traitement du choc exogene de la crise sanitaire (2020-2021)

La trajectoire macrofinanciere du secteur bancaire marocain est profondément marquée par la
rupture conjoncturelle de I'année 2020, consécutive a la crise sanitaire de la COVID-19. Sous
I'effet de la crise, le co(t du risque s'accroit, passant de 8,9 a 20,5 milliards de dirhams
(MMDH). Le taux de créances en souffrance de 8,5 % a 9,5 % et le coefficient d'exploitation
de 53,6 % a 56,8 %.

Sur le plan de la performance, le Résultat Net Part du Groupe (RNPG) subit une contraction, se
trouvant presque divisé par deux (reculant de 14,3 a 6,8 MMDH), tandis que le ROA fléchit de
0,9 % a 0,5 %. Il est a noter que l'internationalisation reste stable (autour de 25 % des actifs).
Dés I'exercice 2021, la performance amorce un rebond marqué, le RNPG remontant a 12,1
MMDH. Cet épisode exogéne binaire (combinant une contraction abrupte en 2020 et une reprise
prononcee en 2021) constitue un choc structurel externe a la relation fondamentale entre
internationalisation et performance. Son incidence sur la dynamique stochastique des modeles
fera lI'objet d'un traitement économétrique spécifique par l'introduction de variables muettes
d'impulsion.

3.2 L’étude de la stationnarité des séries

Pour prémunir I'analyse contre le risque de régression fallacieuse (Granger & Newbold, 1974),
I'ordre d'intégration des dix séries temporelles est évalué au moyen d'une stratégie de
confirmation croisée combinant quatre tests complémentaires®. Une série est 1(0) si au moins

¢ Dickey-Fuller augmenté (ADF) et Phillips-Perron (PP) : hypothése nulle de racine unitaire ; Kwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) : hypothése nulle de stationnarité servant de contre-vérification ; DF-GLS (Elliott,
Rothenberg et Stock) : test corrigé par moindres carrés généralisés, offrant une puissance accrue sur petit
échantillon.
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trois des quatre tests concluent a la stationnarité en niveau, I(1) s'ils le font en différence
premiére ; a deux sur quatre, la décision s'appuie sur le seuil de 10 % et sur la plausibilité
économique.

Tableau 2 : Les résultats des tests de racine unitaire et de stationnarité au seuil de 5 %

Note : ***, ** * rejettent H,, pour ADF, PP et DF-GLS (présence de racine unitaire) ou rejettent stationnarité pour KPSS.
Retards retenus par critére de Schwarz entre crochets. p-values MacKinnon en échantillon fini entre parentheses.

Source : Elaboré par les auteurs sur Eviews-14

Les résultats confirment que toutes les séries sont non stationnaires en niveau et deviennent
stationnaires en premiére différence 1(1). Aucune variable n'étant 1(2), le cadre d'analyse par les
bornes ARDL est méthodologiquement applicable.

3.3 Le test de cointégration et le traitement du choc (2020-2021)

La présence d'une relation d'équilibre de long terme est évaluée via le modéle ARDL (1,1)
imposé par la taille de I'echantillon :

AY, =c+a¥Y,_; + BX,_.1 + YAX, + 6;D2020, + §,D2021, + &,
Ou Y est l'indicateur de performance et X l'indicateur d'internationalisation. L'absence de
relation de long terme (o = p = 0) est testée par une statistique F et par le t de a.
Le tableau ci-dessous, présente les resultats des tests de cointégration de Pesaran, Shin et Smith
(2001) et d'Engle-Granger (1987) appliqués aux six spécifications empiriques de I'étude sous
neutralisation bilatérale des chocs exogénes par I'introduction conjointe des indicatrices D2020
et D2021.
Pour qu'une relation de long terme soit validée par la méthode des bornes de Pesaran et al.
(2001), la statistique F observée doit impérativement étre supérieure a la borne supérieure 1(1)
(fixée & 7,52 au seuil de 5 % pour T=16 avec les deux indicatrices). A défaut, ou si elle se situe
entre les bornes, aucune conclusion ferme de cointégration ne peut étre retenue.
Dans le modele complet intégrant le traitement bilatéral des chocs de la crise sanitaire (Option
: D2020 + D2021), toutes les statistiques F s'effondrent nettement sous les seuils critiques (F =
1,54 pour le modéle Al sur les actifs, et F = 3,89 pour le modele A2 sur les crédits, ce qui
reste inférieur a la borne 1(0) de 6,30). Aucun des six modeles n'est cointégré, ni selon le test
des bornes, ni selon le test d'Engle et Granger.
En effet, avec la seule indicatrice 2020, plusieurs modeles semblent cointégrés, nettement pour
LRNPG et INT_C (F = 11,34) donnant I'illusion d'une relation de cointégration. En intégrant
simultanément D2020 (qui neutralise la chute brutale du codt du risque et des profits en 2020)
et D2021 (qui neutralise le rebond technique post-COVID de 2021), la cointégration disparait
instantanément. Cela montre que la prétendue « relation de long terme » n'était qu'un artéfact
stochastique induit par la forte volatilité de la sortie de crise sanitaire.
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Tableau 3 : Les test de cointégration aux bornes (ARDL) et d’Engle-Granger selon le traitement du choc
(2020-2021)

Avec la seule indicatrice 2020, plusieurs modeles paraissent cointégrés ; ce résultat disparait dés que le rebond de 2021 est neutralisé
Source : Elaboré par les auteurs sur Eviews-14
Le résultat valide le choix méthodologique d'estimer la dynamique de court terme

exclusivement en différences premiéres, garantissant ainsi des estimateurs non biaisés,
stationnaires et statistiquement robustes.

3.4 L’estimation du modéle en différences premiéres

En I'absence d'équilibre de long terme, le modéle économétrique final est estimé par Moindres
Carreés Ordinaires sur la période 20112025 (T=15 observations) :
AY, = ¢ + yAX, + §;D2020, + 6,D2021, + &,

Tableau 4 : Le modéle final en différences premieres et les tests de diagnostic

Note : *** ** * : significatif a 1 %, 5 % et 10 %.
Source : Elaboré par les auteurs sur Eviews-14

Les estimations fournissent des résultats cohérents : le coefficient de court terme y est négatif
et significatif au seuil de 5 % pour l'internationalisation des actifs et des dép6ts, aussi bien en
termes de résultat net LRNPG que de rentabilité ROA. Pour les crédits INT_C, I'effet est non
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significatif dans la spécification A (p-value = 0,193) et a la limite du seuil de 5 % dans la
spécification B (p-value = 0,052).

3.4.1 Les tests de robustesse et la stabilité des coefficients

Tableau 5 : L’évaluation de la robustesse du coefficient de court terme y

Note : *** ** > : significatif & 1 %, 5 % et 10 %. Les 13 années autres que 2020 et 2021 ont été retirées successivement.
Source : Elaboré par les auteurs sur Eviews-14

La solidité des coefficients de court terme y a été soumise a trois épreuves de robustesse : (1)
I'introduction du ratio de solvabilité (SOLV) comme contr6le, (2) la réestimation sur le sous-
échantillon 2010-2022, et (3) la procedure de rééchantillonnage par retrait d'une année (13
réestimations par modéle).

Pour les actifs et les dépots, I'effet résiste au contréle par la solvabilité, qui le renforce, et au
retrait d'une année : il reste significatif a 5 % dans 10 a 13 des 13 cas. En revanche, sur 2010—
2022, aucun coefficient n'est significatif : I'effet est identifié en grande partie par les années
2023-2025, au cours desquelles l'internationalisation des actifs recule de 27 % a 23-24 %
pendant que le RNPG passe de 13,9 a 24,7 MMDH. Pour les crédits, I'effet dépend fortement
de I'échantillon.

3.2 Le lien entre I’internationalisation des établissements bancaires marocains et la
performance bancaire

Les résultats de cette recherche invitent a nuancer l'idée selon laquelle le développement de
I'activité internationale constitue, en lui-méme, un facteur d'amélioration de la performance des
banques. Dans le cas du secteur bancaire marocain, la relation observée apparait plut6t
contrastée selon la dimension de l'internationalisation considérée. L'extension de l'activité a
I'étranger ne se traduit donc pas necessairement par une amélioration paralléle des performances
financieres. Ce constat souligne I'importance de distinguer le développement géographique des
activités de leur contribution effective a la rentabilité.

Plusieurs mécanismes économiques peuvent contribuer a éclairer cette relation.
L'internationalisation offre aux banques des possibilites de diversification de leurs activités, de
développement de nouveaux marchés et d'élargissement de leur clientéle. Elle peut ainsi
constituer un levier de croissance et permettre de répartir certaines catégories de risques entre
différents espaces économiques. Toutefois, ces avantages potentiels ne sont pas automatiques.
L'activité internationale implique également des exigences supplémentaires en matiére de
coordination des entités, de gouvernance, de supervision et de contrdle interne. La gestion de
structures implantées dans des environnements institutionnels et réglementaires différents peut
accroitre la complexité organisationnelle et générer des codts qui réduisent les gains attendus
de la diversification.
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Cette complexité est particulierement importante dans le secteur bancaire, ou les activités sont
soumises a des exigences élevées de maitrise des risques, de conformité et de contrdle
prudentiel. Le développement international suppose ainsi des capacités organisationnelles et
managériales adaptées. Lorsque celles-ci ne progressent pas au méme rythme que I'expansion
des activités, les codts associés a cette derniere peuvent peser sur la performance. Il s'agit
toutefois de mécanismes explicatifs plausibles, et non de facteurs directement mesurés dans le
cadre de cette étude.

La distinction entre les différentes dimensions de I'internationalisation apporte également un
éclairage utile. Le développement des actifs a I'étranger traduit une extension de la présence
bancaire, mais ne renseigne pas directement sur la rentabilité des activités auxquelles ces actifs
correspondent. De méme, I'importance des crédits accordés a I'étranger ne suffit pas a apprécier
leur contribution a la performance : celle-ci dépend notamment des marges réalisées, du colt
du refinancement et du niveau de risque associé aux engagements. Enfin, le développement des
dépdts collectés a I'étranger peut contribuer au financement des activités, sans garantir pour
autant une amélioration de la rentabilité. La composition des ressources, leur codt et leur
utilisation demeurent déterminants.

Ces différences permettent de comprendre pourquoi les diverses dimensions de
I'internationalisation ne présentent pas nécessairement des relations identiques avec la
performance. Elles montrent également les limites d'une approche qui assimilerait I'importance
de I'activité internationale a sa contribution économique. L'enjeu ne réside pas uniqguement dans
I'ampleur de la présence a I'étranger, mais aussi dans la capacité des banques a valoriser cette
présence et a en maitriser les codts et les risques.

Néanmoins, I’interprétation des résultats doit tenir compte de leur sensibilité a la période
étudiée. La relation observée semble notamment dépendre de la période récente, ce qui invite a
la prudence dans sa généralisation. Cette caractéristique peut refléter des évolutions propres au
secteur bancaire marocain, mais aussi des changements dans la contribution relative des
activités domestiques et internationales a la performance consolidée. Une évolution défavorable
de la contribution relative de l'activité internationale ne signifie pas nécessairement que cette
activité est devenue moins rentable en valeur absolue. Elle peut également résulter d'une
progression plus rapide des résultats réalisés sur le marché domestique. Cette distinction est
essentielle pour éviter d'interpréter une relation statistique comme la preuve d'une moindre
efficacité intrinséque des implantations étrangeres.

Par ailleurs, les résultats ne permettent pas de conclure a I'existence d'une relation durable et
stable entre internationalisation et performance dans le cadre des spécifications retenues. Cela
ne signifie pas qu'une telle relation soit impossible, mais plutot que les données disponibles ne
permettent pas de I'établir. Les bénéfices associés a l'internationalisation peuvent en effet
dépendre de facteurs organisationnels, stratégiques et institutionnels dont les effets ne sont pas
nécessairement immeédiats.

Il est, toutefois, important de souligner que cette recherche présente plusieurs limites. La
premiére tient a la taille réduite de I'échantillon temporel, qui restreint la portée des analyses et
rend les résultats sensibles aux évolutions propres a certaines années. La deuxiéme concerne le
recours a des données agrégeées a I'échelle du secteur bancaire marocain. Cette approche permet
d'étudier les tendances d'ensemble, mais ne rend pas compte des différences pouvant exister
entre les établissements en matiére de stratégie internationale, de structure organisationnelle ou
de capacité a maitriser les risques. En dernier lieu, les indicateurs retenus mesurent I'importance
relative de l'activité internationale sans permettre d'isoler directement sa rentabilité ni
I'ensemble des colts qui lui sont associés.

Ces limites ouvrent des perspectives de recherche. Des travaux fondés sur des données
individuelles par banque permettraient notamment d'examiner plus finement les différences
entre établissements et de tenir compte de leurs caractéristiques propres. L'intégration
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d'indicateurs relatifs a la rentabilité des filiales, aux codts de fonctionnement et a la maitrise des
risques pourrait également contribuer a mieux comprendre les conditions dans lesquelles
I'internationalisation devient un facteur de création de valeur.

Ainsi, les résultats suggéerent que l'internationalisation ne constitue pas un levier de performance
automatique. Sa contribution dépend vraisemblablement de la capacité des banques a articuler
leur développement géographique avec leurs ressources organisationnelles, leurs dispositifs de
gouvernance et leur maitrise des risques. Dans le contexte bancaire marocain, cette relation
mérite ainsi d'étre appréhendée de maniere différenciée, en tenant compte des spécificités de
chaque dimension de l'activité internationale et des conditions dans lesquelles celle-ci se
développe.

4. Conclusion

Cet article avait pour objectif d’examiner la relation entre le degré d’internationalisation et la
performance financiére du secteur bancaire marocain sur la période 2010-2025. A partir de
données annuelles consolidées, 1’analyse a porté sur trois dimensions de I’internationalisation,
notamment les parts des actifs, des crédits et des dépdts a 1’étranger, et sur deux indicateurs de
performance, a savoir le résultat net part du groupe et le rendement des actifs.

L’analyse descriptive a mis en évidence une progression importante de la présence
internationale des banques marocaines jusqu’en 2022, suivie d’un recul relatif de certains
indicateurs au cours des derniéres années. Cette évolution s’est accompagnée d’une progression
des résultats consolidés, particuliecrement marquée entre 2022 et 2025. L’examen
économétrique a toutefois montré que ces évolutions ne suffisent pas a établir une relation
d’équilibre de long terme entre 1’internationalisation et la performance, lorsque les ruptures
associees a la crise sanitaire de 2020 et a la reprise de 2021 sont prises en compte.

Les estimations en premiéres différences font apparaitre une association négative et
statistiquement significative entre les variations des parts internationales des actifs et des dép6ts
et les deux indicateurs de performance retenus. Les résultats relatifs a I’internationalisation des
crédits sont, en revanche, moins concluants. Les tests de robustesse confirment une certaine
stabilité des coefficients associés aux actifs et aux dépots, tout en soulignant leur sensibilité a
la période d’estimation, notamment aux évolutions observées entre 2023 et 2025.

Ces résultats conduisent a nuancer 1’idée selon laquelle I’expansion internationale constitue
nécessairement un facteur d’amélioration de la performance bancaire. Le développement des
activités a I’étranger doit étre appréhendé en tenant compte de ses différentes dimensions, des
contraintes liées a leur gestion et de la dynamique des résultats consolidés. Ils ne permettent
cependant pas d'affirmer que I'internationalisation détériore intrinsequement la performance des
banques marocaines, ni d'établir un lien causal entre les variables étudiées.

Par ailleurs, la portée des conclusions demeure limitée par la taille réduite de I'échantillon et
par le caractére agrégé des données. Une extension de I'analyse a des donneées individuelles ou
a un panel d'établissements bancaires permettrait de tenir compte de I'hétérogénéité des
stratégies d'internationalisation et d'examiner plus précisément les conditions dans lesquelles la
présence a I'étranger peut contribuer a la performance des banques.

Ce travail met donc en évidence la nécessité de distinguer I'extension des activités
internationales de leur contribution a la performance financiére. Par conséquent,
I'internationalisation apparait comme une orientation stratégique dont les retombées ne peuvent
étre considérées comme automatiques et doivent étre appréciées au regard des résultats
effectivement générés et des risques associeés.
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