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Résumé 

La crise sanitaire de la Covid-19 a menacé la stabilité financière à travers la récession qu’elle a 

engendré. En référence à la théorie économique et aux principaux enseignements de la crise 

financière de 2007-2008, plusieurs auteurs ont pronostiqué une dégradation des fondamentaux 

économiques pouvant aboutir à une instabilité des systèmes financiers, toutes choses étant 

égales par ailleurs et sans intervention stratégique des régulateurs et Autorités monétaires. 

Plusieurs mois après le déclenchement de cette crise sanitaire, cette étude se propose 

d’effectuer une première évaluation empirique de son impact sur l’activité et la solidité des 

banques de l’Union Monétaire Ouest Africaine (UMOA) à partir d’un modèle VARX en panel et 

d’un modèle de réseau sur la période de 2019M1 à 2021M2. Les résultats des estimations et 

des simulations ont montré globalement que malgré la baisse significative de l’activité 

économique observée durant la crise sanitaire, le système bancaire de l’UMOA est demeuré 

stable et rentable, à la faveur des réformes et des mesures prises par la Banque Centrale des 

Etats de l’Afrique de l’Ouest (BCEAO), aussi bien avant que pendant la Covid-19. Les différents 

résultats révèlent la nécessité de la poursuite de ces mesures et le suivi des institutions 

d’importance systémique et les plus vulnérables.   
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INTRODUCTION 

L'intermédiation et le financement des économies par les institutions financières constituent des 

moteurs importants de la croissance économique dans les pays en développement. Leurs 

fluctuations déterminent les successions d’épisodes d'expansion et de récession (Jorda et al., 

2017 et Borio, 2014) et servent de prédicteurs de crises bancaires systémiques (Schuler et al., 

2017). Outre, le rôle de financement des économies, le système financier participe au relais des 

impulsions de politique monétaire et à la régulation de la conjoncture économique en demeurant 

résilient et stable.  

La stabilité du système bancaire est une préoccupation majeure dans l’Union Economique et 

Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) dans la mesure où les banques commerciales dominent le 

système financier de la Zone dans un contexte de finance indirecte (Gammadigbe, 2018). Dans 

cette perspective, la création de la Commission Bancaire après la crise financière qu’a connue 

l’Union dans les années 80, a marqué le début de l’évolution de l’environnement réglementaire 

de l’Union vers les normes efficientes de supervision bancaire édictées par le Comité de Bâle. 

En 2007, les Autorités monétaires de l’UMOA ont décidé de doubler graduellement le capital 

minimum social des banques et établissements financiers de l’Union, afin d’accroître d’une part 

la capacité de financement des banques et d’autre part relever leur solvabilité (BCEAO, 2017). 

Elles ont ensuite initié une refonte des règles prudentielles jusqu’alors basées sur les 

dispositions de Bâle I pour les faire converger vers les nouvelles règles de Bâle II et III qui sont 

entrées en vigueur à compter du 1er janvier 2018. Ce nouveau dispositif vise la préservation d’un 

système bancaire résilient, répondant aux besoins des économies des Etats de l’UEMOA, et qui 

présente un profil de risque maîtrisé (BCEAO, 2017). Cependant, la capacité de résistance d’un 

système bancaire n’est objectivement appréciable qu’en l’occurrence de choc adverse de 

magnitude importante. 

La crise de la Covid-19 constitue un choc adverse majeur qui touche l’économie globale et met 

à l’épreuve la solidité des systèmes financiers. Pour les banques centrales, préserver la solidité 

de l'ensemble du système financier, alors que l'économie mondiale traverse la pandémie de 

Covid-19 et une récession sans précédent, est l'un des principaux défis. La récession 

économique induite par la crise sanitaire de la Covid-19 soulève des questions relatives à 

l’accumulation excessive des défauts des entreprises susceptibles d’ouvrir les brèches à des 

défaillances bancaires et d’embraser l’ensemble du système financier mondial par le biais des 

relations d’interdépendance entre les institutions financières (Chen et al. 2020 ; Coibion et al. 

2020 ; Barua, 2020 ; Banque mondiale, 2020 ; OCDE, 2020 ; Baldwin et de Mauro, 2020). En 

effet, les performances des institutions financières sont intrinsèquement liées à l’activité 

économique (Borio, 2009 ; Kaminsky et Reinhart, 1996). La littérature dédiée aux crises 

financières a montré que l’environnement macroéconomique défavorable (faible croissance du 

PIB, inflation élevée), en agissant négativement sur la qualité du portefeuille et la rentabilité des 

banques, accroît la probabilité des crises bancaires et financières (Demirgüç-Kunt et 

Detragiache, 1998). Les travaux récents sur les effets probables de la Covid-19 sur les banques 

alertent sur l’accroissement de nombreux risques tels que le risque de crédit, le risque de 

liquidité, le risque de marché et le risque de taux d'intérêt (Larbi-Odam et al., 2020 ; Cecchetti et 

Schoenholtz, 2020 ; Goodell, 2020 ; Stiller et Zink, 2020). La préservation de la stabilité 

financière ne constitue pas la seule préoccupation des Autorités monétaires en cette période de 

Covid-19. En effet, l’urgence de sauver des vies n’occulte guère la nécessité de maintenir des 

fondamentaux économiques solides afin de contenir l’accélération du chômage, la pauvreté, les 

inégalités et de sauvegarder la cohésion sociale. Dans ce contexte, les Autorités publiques et 

monétaires coordonnent leurs efforts pour amener les banques à poursuivre un financement 

sain des économies malgré l’incertitude. A l’instar des autres pays, le système bancaire de 
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l’UMOA se retrouve, dès lors, à la croisée des chemins où il devra trouver le juste équilibre entre 

la poursuite de sa fonction de financement des économies et la préservation de sa résilience 

durant cette pandémie de la Covid-19.  

Face aux répercussions néfastes de la crise sanitaire sur les économies, les pays de l’UEMOA 

ont chacun adopté, en premier lieu, des mesures de lutte contre la propagation de la maladie 

(fermeture des frontières et restriction des déplacements), de renforcement des capacités de 

réponse du système sanitaire, d’assistance aux personnes physiques et morales affectées et de 

soutien à la demande (programmes d’aides sociales). La BCEAO, à l’instar des autres banques 

centrales, a pris des dispositions pour appuyer les Etats dans la mobilisation de ressources 

financières à faible coût et assurer la liquidité des banques. Elle a créé, à cet effet, un guichet 

spécial1 de refinancement pour accompagner les Etats membres dans l’émission des bons du 

Trésor dénommés “Bons Covid-19”. Ces bons, émis par les Etats sur le marché financier 

régional, leur permettraient de faire face aux dépenses immédiates liées à la lutte contre la 

pandémie de la Covid-19. Le nouveau guichet permet par ailleurs aux banques de se refinancer 

à un taux fixe de 2,50% et sur une maturité de 3 mois à l’aide des bons Covid-19 émis par les 

Etats sur le marché régional de la dette. Ce taux a été ramené à 2,00% à partir du 24 juin 2020. 

Toujours dans le cadre de l’assistance aux Etats membres de l’UEMOA dans la lutte contre la 

propagation de la Covid-19, une enveloppe globale de 196,6 milliards de FCFA a été mise en 

place par la Banque Ouest Africaine de Développement (BOAD), dont 120 milliards de FCFA de 

prêts concessionnels bonifiés avec l’appui de la BCEAO et de la Commission de l’Union 

Economique et Monétaire Ouest Africaine (CUEMOA).  

En second lieu, les répercussions néfastes de la crise sur la qualité des actifs des banques ont 

motivé une mesure particulière de la BCEAO. Ainsi, dans le but de préserver l’outil de production, 

l’Institut d’émission a autorisé les banques à accorder des réaménagements de crédits aux 

entreprises affectées par la pandémie et qui rencontrent des difficultés à assurer le paiement de 

leurs échéances. Ces reports d’échéances se font sur leurs prêts, pour une période de 3 mois 

renouvelable une fois, sans charge d’intérêts, ni frais, ni pénalités de retard. Cette mesure a 

l’avantage d’éviter des déclassements de créances en créances en souffrance et donc des 

provisions y afférentes. Quelques mois après ces premières mesures prises par les Etats, 

l’ampleur de la contraction de l’activité économique et de ses conséquences sur les populations 

vulnérables de la Zone, ont amené les Etats de l’UEMOA à assouplir progressivement les 

conditions des états d’urgence et des couvre-feux, en mettant l’accent sur la sensibilisation des 

populations et l’adoption des mesures barrières réputées plus efficaces.  

La crise de la Covid-19, au-delà d’être un choc exogène qui a des effets sur le système bancaire 

de l’UMOA, constitue un stress test des politiques microprudentielle et macroprudentielle 

implémentées dans la Zone, et une mise à l’épreuve de la capacité des régulateurs à calibrer et 

surveiller l’ensemble des risques pesant sur le système bancaire. Après plusieurs mois de 

soutien par les Autorités politiques et monétaires aux agents économiques et aux banques de 

l’Union, il convient d’analyser les effets de la crise sanitaire sur l’activité économique et bancaire. 

L’objectif de la présente étude est d’apprécier la robustesse du secteur bancaire et sa capacité 

à absorber les chocs adverses. En d’autres termes, elle permettrait de savoir si la crise sanitaire 

de la Covid-19 a ébranlé le système bancaire de l’UMOA tel qu’annoncé par plusieurs 

observateurs et études préliminaires, ou si ce dernier a déjoué les prédictions en demeurant 

stable et résilient à ce choc. Dans la littérature empirique, rares sont les études qui ont tenté 

d’évaluer la résilience du secteur bancaire de l’UMOA face à la Covid-19, en raison sans doute 

de l’accès limité aux données bancaires individuelles avec une périodicité infra-annuelle. Les 

                                                           
1 BCEAO, Avis 006-04-2020. 
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notes et études disponibles suivent l’évolution des principaux agrégats ainsi que des ratios 

prudentiels durant la crise (BCEAO, 2020). Cependant, elles n’analysent pas les canaux de 

transmission de la crise à partir des relations entre les agrégats bancaires et les données de la 

Covid-19 en utilisant les outils économétriques. La présente étude se propose donc d’analyser 

l’impact de la Covid-19 sur le système bancaire de l’UMOA. Plus spécifiquement, pour répondre 

à cette question, l’étude tente d’analyser l’activité et la solidité des banques de l’Union face à ce 

choc à partir d’une modélisation VARX en panel à effets fixes. En outre, s’appuyant sur un 

modèle de réseau, elle explore l’évolution, durant la crise sanitaire, du risque systémique et 

d’instabilité caractérisé par un phénomène de contagion.  

Le reste de l’étude est structuré comme suit. La section suivante est consacrée à la présentation 

des faits stylisés du système bancaire de l’UMOA en période de la Covid-19. Les approches 

méthodologiques de l’étude ainsi que les données utilisées sont présentées à la section II. Les 

résultats font l’objet de la section III. La dernière section synthétise les principaux enseignements 

et conclut l’étude. 

I. FAITS STYLISES 

Cette section présente premièrement les faits stylisés de l’activité économique et bancaire 

durant la crise. Elle décrit ensuite l’évolution de quelques indicateurs de solidité bancaire durant 

la période de 2019 à 2020.  

1.1 Evolution des activités économique et bancaire durant la Covid-19 

Les mesures prises par les Etats et les Autorités monétaires en réponse à la crise de la Covid-

19 peuvent être classées en trois catégories2. D’une part, il peut être distingué les mesures 

destinées à limiter la propagation du virus, de celles destinées au soutien de l’activité 

économique et de financement. Les filets de sécurité à l’endroit des populations les plus 

vulnérables forment la dernière catégorie. Ces mesures influencent dans les sens opposés 

l’activité économique. Les mesures de soutien à l’activité économique et les filets de sécurité, à 

défaut de maintenir les économies sur leurs trajectoires anticipées en 2019, contribuent 

néanmoins à réduire les effets négatifs immédiats des restrictions des mouvements sur l’activité 

économique. Ainsi, malgré les réponses des Etats et des Autorités monétaires à la crise, l’activité 

économique dans l’UEMOA, initialement attendue en expansion de 6,6% en 2020, a été tout de 

même impactée par les effets de la pandémie du coronavirus. 

Le graphique 1B montre l’évolution, de janvier 2020 à février 2021 dans les pays de l’UEMOA, 

de l’indice de sévérité des réponses des Etats. Développé par l’Université d’Oxford3, il s’agit 

d’une mesure composite basée sur 8 indicateurs de réponse4, dont les fermetures d’écoles, les 

fermetures de lieux de travail et les interdictions de voyager. Il traduit la fermeté des réponses 

des Etats et s’étend sur un intervalle de 0 à 100 (100 = réponse la plus stricte). Le graphique 1B 

suggère que les mesures prises par les Etats de l’Union ont atteint leurs pics en avril 2020, soit 

un mois après le premier cas de contamination dans la Zone. Le Burkina Faso aurait appliqué 

les mesures les plus rigoureuses dans l’UEMOA, avec un indice dépassant la barre des 80 en 

                                                           
2 Le 2 mars 2020, le premier cas de Covid a été détecté dans la l’UEMOA et à ce jour, les pays de la Zone sont 

confrontés à la deuxième ou troisième vague de la pandémie qui continue d’impacter des vies humaines et 
l’activité économique globale. 
3
The Oxford Covid-19 Government Response Tracker (OxCGRT). L’indice n’est pas disponible pour la Guinée-

Bissau. 
4 Il s’agit de la fermeture des écoles, la fermeture des lieux de travail, l’annulation d’évènements publics, 

l’interdiction des rassemblements, la mise en arrêt des transports publics, les mesures de confinements, les 
restrictions des mouvements internes et la suspension et le contrôle des vols internationaux.  
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avril 2020 alors que le Niger affichait un indice de sévérité atteignant 60 sur la même période. 

Les différences des réponses des Etats traduisent dans une certaine mesure la diversité de 

l’évolution et de l’intensité de la crise sanitaire dans la Zone. Le graphique 1A ci-dessous illustre 

l’ampleur et l’hétérogénéité de l’impact économique dans chaque pays. En effet, la crise de la 

Covid-19 est un choc symétrique dans le sens où elle affecte toutes les économies. Cependant, 

l’ampleur du choc varie d’une économie à une autre en fonction des différences dans les 

structures productives. Les mesures prises pour endiguer la progression du virus se sont 

reflétées dans la progression de l’activité économique. En effet, le graphique 1A montre 

l’évolution du taux de croissance du PIB trimestriel en glissement annuel des pays de l’Union. 

Ce graphique met en évidence la chute drastique de l’activité au deuxième trimestre 2020 en 

lien avec les fermetures des frontières et les mesures de quarantaine retracées sur le graphique 

1B. A cette date, toutes les économies de l’Union à l’exception du Bénin ont connu un taux de 

croissance en dessous de 2% contre plus de 5% à la même période de l’année précédente. Le 

Mali aurait connu au troisième trimestre la plus forte contraction économique avec un repli de 

plus de 2%.  

Graphique 1 : Taux de croissance en glissement annuel du PIB des pays de l’UEMOA et 

indice de sévérité des réponses des Etats durant la crise de la Covid-19 

 

Source : auteur à partir des données de la BCEAO et de l’OxCGRT. BEN = Bénin, BFA = Burkina Faso, CIV = Côte 

d’Ivoire, GNB = Guinée-Bissau, MLI = Mali, NER = Niger, SEN = Sénégal et TGO = Togo. 

En l’absence de données infra-annuelles suffisantes, il peut être conjecturé que la crise sanitaire 

aurait affecté l’économie à travers divers canaux, notamment les échanges commerciaux, les 

investissements directs étrangers, les transferts des migrants (BCEAO, 2020). Le choc 

économique affecterait de manière asymétrique les différents secteurs de l’économie. Les 

secteurs les plus exposés seraient entre autres les secteurs du transport (aérien, maritime et 

routier), du tourisme, de l’hôtellerie, de la restauration et de l’événementiel du fait de la fermeture 

des frontières, des mesures de distanciation, le confinement partiel et les conditions plus ou 

moins rigides des couvre-feux et états d’urgence. Les activités des Bâtiments et Travaux Publics 
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(BTP) et du secteur bancaire et financier seraient également impactées négativement en raison 

de la montée de l’incertitude et du ralentissement des investissements publics et privés. 

Tableau 1 : Taux de croissance et PIB (en Milliards) de 2019 à 2020 dans l’UEMOA 

 

Pays 

2019  2020  Ecart de 

croissance PIB réel Progression  PIB réel Progression  

Bénin 8 432 6,9  9 009 3,8  3,1 

Burkina Faso 9 369 5,7  10 065 1,9  3,8 

Côte d’Ivoire 34 299 6,2  35 311 2,0  4,2 

Guinée-Bissau 885 4,5  919 1,5  3,0 

Mali 10 125 4,8  10 053 -1,2  6,0 

Niger 7 568 5,9  7 909 3,6  2,3 

Sénégal 13 655 4,4  14 185 1,5  2,9 

Togo 4 231 5,5  4 360 1,8  3,7 

Source : auteur à partir des données de la BCEAO 

Dans l’UEMOA, l’économie la plus touchée à fin 2020 est le Mali5 avec une perte de 6 points de 

pourcentage de PIB par rapport à l’année 2019, suivie de la Côte d’Ivoire (4,2 points de baisse 

du PIB) et du Burkina Faso (3,8 points de baisse du PIB). Au Togo et au Bénin il a été observé 

respectivement en 2020 un repli de 3,7 et 3,1 points de pourcentage de PIB par rapport à l’année 

précédente. Les économies Bissau-guinéenne, sénégalaise et nigérienne ont connu pour leurs 

parts des taux de croissance respectifs de 1,5%, 1,5% et 3,6%, soit une perte de performance 

économique de l’ordre de 3%, 2,9% et 2,3% points de PIB comparativement à l’année 2019.  

Graphique 2 : Evolution de la médiane du taux de croissance en glissement annuel des 

encours de dépôts et de crédits des banques de l’UEMOA en 2019 et 2020 

 

  Source : auteur à partir des données de la BCEAO 

La contraction importante de l’activité économique dans les pays de l’UEMOA due à la crise 

sanitaire n’est pas sans conséquence sur le système bancaire de la Zone. Deux indicateurs de 

l’activité bancaire sont considérés pour illustrer l’effet de la Covid-19 : la collecte des ressources 

et le financement des économies. Le graphique 2A ci-dessus compare l’évolution de la médiane 

des taux de croissance (en glissement annuel) individuels de l’activité de financement et de 

                                                           
5 En plus de la crise sanitaire de la Covid-19, l’année 2020 a été marquée au Mali par une crise sécuritaire et 

une crise politique.  
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collecte des ressources des banques de l’Union en 2019 et 2020. Il montre que le taux de 

croissance de l’encours des dépôts a dépassé significativement son niveau de 2019 à partir du 

mois de mai, soit quelques mois après le premier cas de contamination. Cette augmentation des 

ressources des banques, concerne toutes les places bancaires de l’Union, et pourrait s’expliquer 

par le contexte de la crise sanitaire. En effet, le manque de visibilité sur les perspectives 

économiques a favorisé la constitution par les agents économiques d’une épargne de précaution 

(BCEAO, 2020). La crise sanitaire de la Covid-19 aurait modifié les préférences de détention de 

la liquidité (cash) des agents économiques au profit des transactions bancaires afin de limiter 

les risques de contamination. Par ailleurs, elle a favorisé le développement des monnaies 

électroniques, impliquant une collecte des ressources jusqu’alors présentes dans le secteur 

informel par le biais des opérateurs de monnaie électronique domiciliés dans les banques 

commerciales. Dans ce contexte, la baisse des retraits conjuguée avec la hausse des épargnes 

de précaution aurait renforcé l’encours des dépôts bancaires. Sous un autre registre, cette 

croissance des dépôts bancaires traduit la confiance des agents économiques dans le système 

bancaire de l’Union. En effet, dans le contexte de la crise sanitaire, une anticipation des 

difficultés bancaires par les agents économiques aurait pu provoquer une course aux dépôts et 

mettre en danger le système bancaire de l’espace communautaire.  

L’activité de financement des banques en période de la Covid-19 n’a pas connu la même 

tendance favorable que celle de la collecte des ressources. En effet, le graphique 2B montre 

que le taux de croissance (en glissement annuel) médian des encours de crédits accordés par 

les banques a été en dessous de son niveau d’avant la crise sanitaire. Cependant, il est toujours 

positif. Ce constat est valable pour tous les mois de l’année. Alors qu’en 2019, ce taux était à 

deux chiffres, il est demeuré en dessous de la barre des 10% en 2020, atteignant une croissance 

médiane de l’ordre de 5% en juin 2020 avec l’entrée en vigueur des mesures étatiques culminant 

à leurs plus hauts niveaux et des taux de croissance des PIB réels faibles, inférieurs à 2% 

(Graphique 1A). Le ralentissement de la croissance de l’encours des crédits s’est poursuivi 

jusqu’en juin 2020, atteignant son plus bas niveau de 5%. Cette tendance s’est poursuivie 

jusqu’à la fermeture des frontières après les premiers cas détectés dans la Zone (mars-juin 

2020). L’allègement des mesures prises par les Etats, notamment l’ouverture des frontières en 

juin 2020 aurait joué un rôle décisif dans le financement des agents économiques. En effet, ces 

mesures auraient limité le repli du financement de l’activité à partir du mois de juillet 2020. 

Cependant, les mesures prises n’ont pas permis de hisser les financements des banques à leurs 

niveaux de l’année précédente. Le graphique 2B montre donc que les banques commerciales 

de l’Union ont, dans une certaine mesure, réduit l’offre de crédit en raison de l’incertitude liée à 

la Covid-19, afin d’éviter une dégradation significative de leurs portefeuilles de crédits. 

Cependant, elles ont été sensibles aux mesures d’allègement en limitant le resserrement de 

leurs activités de financement du crédit. 

Le comportement des banques en matière de financement des agents économiques durant la 

crise sanitaire se comprend mieux en analysant l’évolution des encours des titres détenus ainsi 

que les refinancements auprès de la Banque Centrale. Le graphique 3A et 3B illustrent cette 

dynamique. En effet, le graphique 3A met en lumière la hausse en 2020 du taux de progression 

médian des titres détenus comparativement à l’année 2019. Cette croissance a atteint plus de 

30% en mai 2020. Les graphiques 3A et 2B montrent que le modèle d’affaire des banques, 

traditionnellement axé sur les opérations de crédit, s’est légèrement et temporairement modifié 

en faveur des titres en raison de la baisse de la demande de financement des entreprises. Cette 

modification de la structure des emplois aurait débuté en janvier 2020 avant le premier cas de 

contamination dans l’UEMOA. Ainsi, les banques auraient initié une substitution des crédits aux 

agents économiques par les titres moins rentables mais relativement peu risqués. Cette 

tendance s’est accélérée avec l’introduction des Bons Covid-19 lancés pour assurer le 
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financement par les Etats des divers besoins induits par la crise et les mesures de soutien aux 

agents économiques les plus vulnérables.  

Graphique 3 : Evolution de la médiane du taux de croissance en glissement annuel des 

opérations sur titre et de refinancement des banques de l’UEMOA en 2019 et 2020 

 
      Source : auteur à partir des données de la BCEAO 

Par ailleurs, les opérations de refinancement ont connu une progression plus importante par 

rapport aux tendances habituellement observées en lien avec le nouveau guichet ouvert par la 

Banque Centrale (Graphique 3B). En effet, afin d’éviter des difficultés de trésorerie qui pourraient 

conduire à des paniques bancaires, la Banque Centrale a décidé d’augmenter substantiellement 

la liquidité mise à la disposition des banques commerciales et de réduire le taux d’intérêt auquel 

elle leur accorde ses ressources. En outre, la BCEAO a étendu l’admissibilité à ses guichets de 

refinancement aux créances détenues sur les entreprises privées ayant la qualité de signature 

B, dont les effets n’étaient pas acceptés auparavant dans son portefeuille. Cette nouvelle 

disposition a permis aux banques d’accéder à des ressources complémentaires de 550 milliards 

de franc CFA. En intégrant le refinancement obtenu à partir des créances détenues sur les 

entreprises ayant une signature A, les ressources allouées aux banques se sont chiffrées à 1600 

milliards de franc CFA. Dans ce contexte, le taux de croissance médian des refinancements des 

banques a cru de l’ordre de 22% en juin 2020 contre une valeur médiane de moins de 10% à la 

même date de l’année précédente. Cependant, à partir de juillet 2020 et avec l’assouplissement 

des mesures d’endiguement de la crise, le taux de croissance des refinancements auprès de la 

Banque Centrale a baissé pour se situer légèrement au-dessus de son niveau de l’année 2019.  

1.2 Evolution de la solidité des banques durant la Covid-19 

La solidité du secteur bancaire est intrinsèquement liée à l’activité économique. La crise 

économique induite par la Covid-19 peut affecter l’industrie bancaire à travers plusieurs canaux : 

le resserrement des contraintes de liquidité des banques, la dégradation du portefeuille de crédit 

suivie d’une érosion du capital et la baisse de la rentabilité. 

Une crise de liquidité constitue un cas de choc pouvant déstabiliser le système bancaire en 

période de crise sanitaire. Elle peut être liée à plusieurs facteurs dont une crise de confiance. 

Cette dernière par exemple, comme ce qui a pu se passer en 2007-2009, peut entraîner le gel 

du marché interbancaire, privant les banques de leurs sources de liquidités. Une banque ayant 

un doute sur la solidité de ses partenaires peut geler ses liens financiers. En refusant par 

exemple le renouvellement d’une ligne de crédit, cette banque mettra en difficulté une autre 
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banque. A court de refinancements, plusieurs banques peuvent alors être très rapidement en 

faillite (Arnould, 2013). L’incertitude issue de la Covid-19 pourrait impliquer des retraits de 

précaution massifs et une baisse des dépôts (Barua, 2020 ; Banque mondiale, 2020 ; OCDE, 

2020). Cependant, la réalité des faits montre l’effet contraire (Graphique 2A) du fait de la 

confiance des agents économiques dans le système bancaire de l’Union. Ce résultat constitue 

un premier élément qui traduit la résilience du système bancaire face à la Covid-19. D’autre part, 

dans le contexte actuel, les banques relativement fragiles peuvent avoir du mal à bénéficier de 

renouvellement de ligne de prêts interbancaires du fait de l’incertitude grandissante. Cependant, 

ayant anticipé à temps ces difficultés, la Banque Centrale a ajusté ses conditions de 

refinancement afin d’éviter la pression sur la trésorerie des banques qui pourrait conduire au gel 

du marché monétaire et à des paniques bancaires. 

La dégradation du portefeuille de crédit des banques constitue le deuxième canal par lequel la 

crise sanitaire affecte les banques. En effet, même si les banques limitent l’octroi de nouveaux 

crédits (Graphique 2B), ceux existant en portefeuille peuvent connaître des difficultés de 

remboursement (Demirgüç-Kunt et al., 2020, Cecchetti et Schoenholtz, 2020 ; Goodell, 2020). 

Le ralentissement de l’activité économique pourrait accroître le risque de contrepartie, 

augmenter les défauts des entreprises ainsi que de leurs employés engagés dans les institutions 

financières. Sans intervention de l’autorité réglementaire, ces défauts massifs induiraient un 

accroissement du stock des créances en souffrance dont le provisionnement éroderait les fonds 

propres des banques. Une banque deviendrait insolvable lorsque les pertes sur les crédits 

accordés absorbent l’intégralité de ses fonds propres. Cependant, l’autorité réglementaire, 

consciente de l’ampleur du choc sur l’activité économique et dans le souci de préserver l’outil de 

production, a autorisé les banques à accorder des réaménagements de crédits aux entreprises 

affectées par la pandémie et qui rencontrent des difficultés à assurer le paiement de leurs 

échéances. Ces reports d’échéances sont effectués sur leurs prêts, pour une période de 3 mois 

renouvelable une fois, sans charge d’intérêts, ni frais, ni pénalités de retard. Cette mesure a 

l’avantage d’éviter des déclassements de créances en souffrance ainsi que les provisions 

afférentes.  

Les statistiques agrégées par pays sur les crédits ayant bénéficié de report d’échéances suivant 

la mesure mise en place par la Banque Centrale montrent que cette dernière a permis aux 

établissements de crédit de stabiliser la qualité de leurs portefeuilles (BCEAO, 2020). En effet, 

afin de ressortir l’impact de la Covid-19 sur la qualité du portefeuille des banques, une étude de 

la Banque a calculé le taux brut de dégradation du portefeuille observé hors créances reportées 

(TBDP) et le taux brut de dégradation du portefeuille simulé prenant en compte les créances 

reportées (BCEAO, 2020). Le graphique 4A compare ces taux de dégradation du portefeuille 

pour les différentes places bancaires de l’Union. Il montre que sans les mesures prises par la 

Banque Centrale, le portefeuille de crédit des banques se serait dégradé sur toutes les places 

bancaires. Cependant, l’impact de la Covid-19 sur la qualité de portefeuille s’est révélé faible 

dans tous les pays de l’Union. A titre d’exemple, l’écart le plus important entre les deux taux de 

dégradation du portefeuille se chiffre à 1,1% observé au Togo, passant de 15,9% sans la crise 

à 17,0% avec la crise. Cet écart est inférieur à 1% dans le reste des pays. Ainsi, contrairement 

aux attentes, le système bancaire a témoigné d’une robustesse notable face à la crise de la 

Covid-19 avec les appuis de la Banque Centrale. La mesure de report d’échéances a permis 

aux entreprises bénéficiaires de poursuivre leur exploitation, contribuant ainsi à préserver l'outil 

de production.  
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Graphique 4 : Dégradation du portefeuille des banques durant la crise de la Covid-19 (en 2020)

Source : auteur à partir des données de la BCEAO (2020). BEN = Bénin, BFA = Burkina Faso, CIV = Côte d’Ivoire, GNB 

= Guinée-Bissau, MLI = Mali, NER = Niger, SEN = Sénégal et TGO = Togo. 

Outre la limitation des créances douteuses, la mesure de report d’échéances a également 

permis d’éviter les provisions y afférentes. En effet, la dégradation du portefeuille de crédit se 

traduit par la constitution de provisions qui érodent le capital des banques. Une diminution des 

fonds propres effectifs (FPE) a pu être évitée du fait de la non-constitution de provisions. Le 

graphique 4B montre la part des créances restructurées dans le total des crédits et la part de 

ces dernières susceptibles d’être déclassées en souffrance. Le taux le plus faible (1,5%) est 

observé au Burkina Faso. La Guinée-Bissau et le Niger présentent les taux d’utilisation les plus 

élevés en termes de pourcentage du total crédit, pour des niveaux respectifs de 7,5% et 7,7% 

en 2020. Cependant, la proportion des créances reportées susceptibles d’être déclassée en 

créances douteuses et faire l’objet d’un provisionnement est relativement faible, inférieure à 1% 

dans tous les pays sauf au Togo et au Sénégal où il se situe à 1,2% et 1% respectivement. 

D’une part, ces statistiques suggèrent que les entreprises ont pu reprendre le remboursement 

normal de leurs crédits et que d’autre part, le choc négatif induit par la crise sanitaire sur la 

qualité du portefeuille des banques a été limité en raison des mesures prises par la Banque 

Centrale et la résilience des agents économiques, qui malgré la récession économique 

continuent d’honorer leurs engagements. Une enquête réalisée par la BCEAO (2020) montre 

que sur un total de 2 196 entreprises de la Zone, 1 805 ont pu reprendre le remboursement 

normal de leurs crédits, soit 82,2%. 

La rentabilité est un critère fondamental dans l’appréciation de la soutenabilité des activités 

d’une institution financière. Il est attendu que la crise de la Covid-19 affecte la rentabilité des 

banques de l’Union. En effet, les revenus des banques sont constitués en majeure partie, d’une 

part des commissions sur les services rendus à leur clientèle des entreprises et des particuliers 

et, d’autre part des intérêts calculés sur les engagements de ces derniers. La baisse générale 

de l’activité économique aurait tendance à réduire les revenus des banques et détériorer ainsi 
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leurs comptes d’exploitation (Demirgüç-Kunt et al., 2020, Cecchetti et Schoenholtz, 2020 ; 

Goodell, 2020). L’incertitude liée à la crise militerait également pour un rationnement endogène 

de crédit étant donné les difficultés des agents économiques (Graphique 2B), ce qui affecterait 

la rentabilité des banques et contribuerait à entretenir la récession économique. En outre, les 

banques seraient obligées d’engager des charges d’exploitation supplémentaires induites par la 

mise en place des mesures de prévention (mesures de distanciations sociales et la désinfection 

des locaux et des billets et pièces) et des investissements nécessaires pour le travail à distance. 

Cependant, le graphique 3A a montré que les banques se sont ajustées au contexte de la crise 

en tirant profit des revenus issus des levées de ressources des Etats à travers les Bons Covid-

19. Cet ajustement contribue à compenser la baisse des revenus d’intérêt sur les crédits. La 

mesure de report d’échéances a également permis d’amortir le choc négatif sur l’exploitation 

des banques en rapport avec le provisionnement des créances restructurées. Ainsi, le graphique 

5B suggère que la rentabilité des actifs (ROA) est demeurée positive en moyenne malgré le 

contexte de la crise, fournissant un élément supplémentaire de la robustesse du système 

bancaire de l’UEMOA face à la Covid-19. La baisse la plus importante de la rentabilité des actifs 

par rapport à l’année 2019 a été observée en Guinée-Bissau, pays ayant connu une baisse de 

3,0 points de pourcentage de PIB. Les places bancaires du Bénin, du Burkina Faso, du Mali, du 

Niger et du Sénégal ont connu une légère hausse de leurs rentabilités en fin d’exercice 2020 

alors qu’en Côte d’Ivoire, au Togo et en Guinée-Bissau une baisse a été observée. 

Graphique 5 : Rentabilité et capitalisation des banques de l’UEMOA sur la période de 2019 

2020

Source : auteur à partir des données de la BCEAO. BEN = Bénin, BFA = Burkina Faso, CIV = Côte d’Ivoire, GNB = 

Guinée-Bissau, MLI = Mali, NER = Niger, SEN = Sénégal et TGO = Togo. 

Le graphique 5A illustre la capacité d’absorption de choc des banques de l’Union en 2019 et 

2020, en approximant la capitalisation des banques par le ratio des capitaux propres sur le total 

des actifs. Il ressort qu’en dehors du Bénin, ce ratio a légèrement baissé dans tous les pays. 
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Cependant, cette baisse est marginale dans la mesure où elle est inférieure à 1% dans les pays 

considérés.  

L’analyse des faits stylisés montre l’impact limité de la crise sanitaire de la Covid-19 sur le 

système bancaire, en raison des mesures d’accompagnement de la Banque Centrale, de la 

résilience des entreprises et de l’ajustement de la structure des emplois effectué par les 

banques. L’analyse des faits stylisés est pertinente. Cependant, elle peut être approfondie en 

mettant en relation les variables liées au développement de la crise de la Covid-19.  

II. APPROCHES METHODOLOGIQUES 

Cette section présente les approches méthodologiques mobilisées pour répondre aux questions 

de l’étude. La première sous-section analyse à l’aide d’un modèle PVARX l’impact de la Covid-

19 sur l’activité et la solidité des banques. La deuxième explore le risque de contagion et son 

évolution durant la pandémie à travers un modèle de réseau.  

2.1 Impact de la Covid-19 sur l’activité et la solidité des banques 

Dans le cadre de l’analyse de l’impact de la Covid-19 sur l’activité et la solidité des banques de 

l’UEMOA, l’étude s’appuie sur une représentation PVARX (Panel Vector Auto Regressive) à 

effets fixes suivant Abrigo et Love (2016)6. En effet, à la différence des modèles VAR classiques, 

les modèles PVARX offrent la possibilité d’analyser l’impact des variations d’une variable 

spécifique (augmentation des cas de contamination au Covid-19) sur la dynamique des variables 

d’intérêt (activité économique ou bancaire) dans un groupe d’entités observé sur une période 

donnée. En outre, il est possible d’inclure des variables exogènes (PVARX), afin de capter leurs 

effets sur les autres variables d’intérêt. L’analyse en panel offre l’avantage de démultiplier les 

observations tout en contrôlant l’hétérogénéité des individus, ce qui améliore l’efficacité et la 

précision des estimateurs.  

2.1.1. Modèle VARX en panel 

Considérons un panel composé des banques commerciales de l’UEMOA observées sur une 

période récente avant et pendant la crise sanitaire. Le modèle PVARX se présente comme suit : 

𝑌𝑖𝑡 = 𝑌𝑖𝑡−1𝐴1 + 𝑌𝑖𝑡−2𝐴2 + ⋯ + 𝑌𝑖𝑡−𝑝+1𝐴𝑝−1 + 𝑌𝑖𝑡−𝑝𝐴𝑝 + 𝑋𝑐𝑡𝐵 + 𝜇𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡                                                 (1) 

𝑖 ∈ {1,2, ⋯ , 𝑁}, 𝑡 ∈ {1,2, ⋯ , 𝑇𝑖}  

Où 𝑌𝑖𝑡 est un vecteur (1 × 𝑘) composé de 𝑘 variables dépendantes de la banque 𝑖. Au regard 

des objectifs de l’étude, nous incluons dans le vecteur 𝑌𝑖𝑡 cinq (5) variables dépendantes : le 

taux de croissance des dépôts collectés par les banques (𝐷𝑖𝑡), le taux de croissance de l’encours 

des crédits accordés à la clientèle (𝐶𝑖𝑡), le taux de croissance de la rentabilité des actifs des 

banques (𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡), le taux de croissance de la capitalisation des banques (𝐶𝐴𝑃𝑖𝑡), ainsi que le 

taux de croissance du Produit Intérieur Brut (𝑇𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡) des économies de l’Union. La rentabilité 

des actifs est représentée par le rapport entre le résultat net et le total des actifs alors que la 

capitalisation des banques est approximée par le rapport entre les capitaux propres et le total 

des actifs. Le taux de croissance du PIB permet de suivre la transmission de la crise sanitaire 

aux variables bancaires. L’inclusion de ces deux variables dans le modèle vise à analyser la 

                                                           
6 La littérature relative aux modèles PVAR se concentre sur les spécifications à effets fixes.  
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solidité des banques durant la crise alors que les évolutions des encours de crédits et des dépôts 

permettent de suivre l’activité de collecte des ressources et de financement des économies.  

Le choix de limiter l’analyse de la solidité des banques à ces deux indicateurs se justifie par le 

souci d’éviter des pertes de degré de liberté et l’indisponibilité des informations précises et 

granulaires sur la dégradation du portefeuille des banques durant la crise de la Covid-197. Le 

vecteur 𝑌𝑖𝑡 se présente comme suit : 𝑌𝑖𝑡 = [𝐷𝑖𝑡, 𝐶𝑖𝑡, 𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡, 𝐶𝐴𝑃𝑖𝑡, 𝑇𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡]. Les taux de croissance 

des différentes variables ont été calculés en glissement annuel. Le vecteur 𝑋𝑐𝑡 représente la 

variable exogène relative à la Covid-19 du pays 𝑐 à la période 𝑡. L’intensité de la crise sanitaire 

est mesurée par le nombre total de nouveaux cas de contamination sur une période d’un mois. 

Le vecteur 𝑋𝑐𝑡 contient donc le taux de croissance des nouveaux cas de contamination sur une 

période d’un mois (𝐶𝑂𝑉𝐼𝐷𝑖𝑡) dans un pays.  

La représentation PVARX ci-dessus suppose explicitement que la variable de la crise sanitaire 

affecte les variables bancaires et économiques alors que ces dernières n’influencent pas la crise 

sanitaire. Les vecteurs 𝜇𝑖𝑡 et 𝜀𝑖𝑡 de dimension (1 × 𝑘) sont respectivement composés des 

variables dépendantes spécifiques à chaque banque et des termes d’erreur idiosyncratique. Les 

matrices 𝐴𝑝 de dimension (𝑘 × 𝑘)  et 𝐵 de dimension (1 × 𝑘) sont les paramètres du modèle à 

estimer. Le modèle suppose donc que les entités partagent le même processus générateur des 

données de sorte que les paramètres 𝐴𝑝 et 𝐵 sont communs à toutes ces banques. Cependant, 

le modèle prend en compte l’hétérogénéité entre les banques à travers les effets spécifiques 

supposés fixes dans le temps. 

2.1.2. Méthode d’estimation et données 

L’estimation d’un modèle PVARX requiert la stationnarité des variables. La littérature distingue 

les tests de racine unitaire en panel de première et deuxième génération. Contrairement aux 

tests de première génération, les tests de deuxième génération ont l’avantage de prendre en 

compte de possibles dépendances entre les entités du panel. Dès lors, il est administré 

premièrement le test de dépendance transversale développé par Pesaran (2004) avant de 

choisir le type de test de stationnarité approprié.  

Les paramètres du système d’équations (1) peuvent être estimés par l’application des moindres 

carrés ordinaires (MCO) équation par équation sur les variables transformées. Cependant, 

l’implémentation directe de l’estimateur Within en présence de la variable dépendante retardée 

parmi les variables explicatives mène à des estimations des paramètres qui demeurent biaisés 

même lorsque la taille de l’échantillon est grande (Abrigo et Love, 2016). Afin de contourner 

cette difficulté, Anderson et Hsiao (1982) ont proposé d’estimer le modèle en différence 

première, équation par équation, en utilisant comme instruments les variables retardées en 

niveau et en différence. L’inconvénient de cet estimateur est que l’usage d’une transformation 

de type différence première induit de fait la perte d’observations et magnifie les gaps dans des 

panels non cylindrés. Pour éviter des pertes d’observations et améliorer l’efficience de 

l’estimateur, Love et Zicchino (2006) ainsi que Abrigo et Love (2016) recommandent d’appliquer 

la méthode des moments généralisée (MMG) sur des données transformées par la procédure 

de déviation orthogonale par rapport aux valeurs futures, proposée par Arellano et Bover (1995). 

Par ailleurs, un gain d’efficience supplémentaire est obtenu (Holtz-Eakin et al., 1988 ; Abrigo et 

                                                           
7 Les données des créances en souffrance disponibles dans les bilans mensuels des banques ne prennent pas 

en compte les créances restructurées durant la crise de la Covid-19 et qui n’ont pas fait l’objet de déclassement 
et de provisionnement suivant l’instruction spéciale de la BCEAO destinée à soutenir les banques dans le cadre 
du financement des économies durant la pandémie. La section relative aux faits stylisés a montré cependant 
que globalement la mesure de report d’échéance a permis de contenir le risque de dégradation du portefeuille 
de crédit.  



16 
 
Love, 2016) en estimant le modèle directement comme un système d’équations selon la 

procédure proposée par Blundel et Bond (1998). Le modèle (1) est donc estimé par la méthode 

des MMG-système.  

L’identification de l’ordre (𝑃) de la spécification PVARX est nécessaire pour l’estimation du 

modèle. A cet égard, l’étude fait recours aux critères MMSC (Moment and Model Selection 

Criteria) proposé par Andrew et Lu (2001) pour les modèles estimés par la méthode MMG. Il est 

similaire aux critères traditionnels d’information d’Akaike (AIC) (Akaike, 1969), aux critères 

d’information bayésiens (BIC) (Schwarz, 1978 ; Rissanen, 1978 ; Akaike, 1977) et aux critères 

d’information de Hannan-Quinn (HQIC) (Hannan et Quinn, 1979). 

Les données mensuelles des bilans et comptes de résultat de 123 banques en activité des huit 

(8) pays de l’Union proviennent du Secrétariat Général de la Commission Bancaire de l’UMOA 

et de l’application FISEC8 de la BCEAO. La période d’étude est de 2019M1 à 2021M2 afin de 

disposer des observations avant et pendant la pandémie de la Covid-19. Les données relatives 

aux cas de contamination au Covid-19 proviennent du Center for Systems Science and 

Engineering (CSSE) de l’Université Johns Hopkins. Les taux de croissance du PIB en périodicité 

mensuelle ne sont pas disponibles dans les pays de l’UEMOA. Afin de contourner cette difficulté, 

ils ont été extrapolés à partir des données de PIB trimestrielle disponibles et des données 

mensuelles des émissions du nitrogène NO2 provenant principalement de la combustion de 

combustibles fossiles pour le transport et la production d’électricité. En effet, bien qu’étant un 

proxy imparfait, les données sur les émissions du nitrogène ont l’avantage d’être disponibles 

pour les pays de l’UEMOA à une fréquence mensuelle. Deb et al. (2020) montrent que les 

émissions de NO2 sont fortement corrélées aux variables économiques qui sont utilisées dans 

les analyses macroéconomiques. Elles sont d’ailleurs utilisées par la plupart des études pour les 

estimations de très court terme (nowcasting) du PIB mondial ou des pays lors de pandémie. 

L’étude les utilise donc pour mensualiser les taux de croissance du PIB trimestriel en suivant 

l’approche de Denton (1971). Les données trimestrielles des PIB proviennent de la BCEAO alors 

que les données des émissions du NO2 sont issues de la base Sentinel-5p. 

2.2. Analyse du risque de contagion durant la Covid-19 

Dans le contexte de la Covid-19, une crise systémique peut naître du choc économique actuel 

touchant simultanément un grand nombre d’institutions financières ou par le biais d’une 

contagion. Les faits stylisés ont montré que les fondamentaux de la résilience du système 

bancaire de l’Union (capitalisation, rentabilité et la qualité du portefeuille des actifs) ont été 

préservés durant l’année 2020. Cependant, même en l’absence d’un choc économique sévère 

affectant l’ensemble des institutions financières, une crise systémique peut se déclencher suite 

à la faillite d’une institution financière occupant une position stratégique dans le système 

financier. Si le système bancaire n’était pas interconnecté, le défaut d’une institution financière 

demeurerait un évènement isolé et le système financier resterait robuste. Du fait des 

interconnexions, les risques pris par les institutions individuelles ont des effets externes sur le 

reste du secteur et de l’économie (Bénassy-Quéré et al., 2017). La faillite de cette institution 

financière peut induire la faillite d’autres institutions financières suivant un effet domino en 

remontant la chaîne des expositions directes ou indirectes. Ces arguments justifient l’analyse du 

risque de contagion et son évolution durant la période de la Covid-19. 

L’analyse et les simulations de crises systémiques suivant l’approche transversale s’appuient 

sur les théories et modèles de réseaux développés dans la littérature récente. En effet, cette 

                                                           
8 L’application FISEC est la plateforme de collecte et de dépouillement des états comptables des banques et 

établissements financiers de l’UEMOA. 
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approche est plus appropriée pour évaluer le processus de contagion et les relations entre les 

différentes entités du système bancaire et financier. Plus spécifiquement, elle permet d’apprécier 

les liens d’interdépendance et les impacts systémiques potentiels en cas de faillite d’une entité 

(Espinosa-Vega et Solé, 2010 ; Caballero et Simsek, 2013 ; Caccioli et al. 2014 ; Cont et 

Schaanning, 2017 ; Kok et Montagna, 2016). Elle offre ensuite la possibilité de dériver des 

indicateurs pertinents à partir de la matrice des expositions bancaires bilatérales. 

2.2.1. Le modèle d’expositions interbancaires 

Quel serait l’impact de la faillite d’une banque de l’UEMOA sur la stabilité du système bancaire 

de la Zone ? Combien de banques pourraient faire faillite à la suite de celle d’une banque 

occupant une position stratégique dans le réseau bancaire ? Au regard des expositions 

bilatérales interbancaires, quels seront les coûts en termes de fonds propres pour le système 

bancaire de l’Union si une banque fait faillite ?  

Une tentative de réponse à ces questions passe par la modélisation en réseau des interrelations 

entre les banques du système. L’approche retenue dans cette recherche s’inspire du modèle 

d’analyse de réseau élaboré par Espinosa-Vega et Solé (2010), initialement développé au 

niveau macroéconomique pour analyser la contagion des crises bancaires entre différents pays, 

à défaut des données granulaires. L’adaptation de ce modèle au système bancaire de l’UEMOA 

pourrait permettre d’analyser au plan microéconomique les mécanismes par lesquels la faillite 

d’une banque donnée pourrait déclencher une succession de faillites bancaires dans le système, 

en raison des interconnexions existant entre les institutions. La démarche proposée permet de 

simuler deux types de chocs, à savoir un choc de crédit et un choc de crédit couplé avec celui 

de liquidité sur le bilan d’une banque, entraînant sa faillite. Elle examine ensuite la propagation 

des chocs au sein du secteur bancaire (d’une entité à une autre, d’une place bancaire à une 

autre), à travers les expositions interbancaires bilatérales. 

Le point de départ de notre analyse en réseau est un bilan bancaire type qui met en évidence le 

rôle des expositions interbancaires. Soit un système bancaire composé de 𝑁 banques qui se 

refinancent entre elles sur le marché interbancaire. En effet, les excédents de ressources d’une 

banque 𝑖 peuvent être prêtés à une autre banque 𝑗 en besoin de liquidité par le canal du marché 

interbancaire. Dans le cadre de ses activités, la banque 𝑖 peut également disposer auprès d’une 

autre banque 𝑘 de dépôts (à vue ou à terme), des participations dans son capital ou d’autres 

actifs qui engendrent des expositions. Ces interrelations créent des expositions interbancaires 

bilatérales qui peuvent être résumées dans une matrice carrée d’ordre 𝑁. Considérons le bilan 

simplifié d’une banque 𝑖 schématisé comme suit: 

Tableau 2 : Bilan de la banque 𝒊 avant un choc en temps 𝒕𝟏 

Actif Passif 

∑ 𝑋𝑗𝑖
𝑗

 𝐾𝑖 

𝐷𝑖 

 

𝐴𝑖 

𝑄𝑖 

∑ 𝑌𝑖𝑗
𝑗

 

 

À l’actif, ∑ 𝑋𝑗𝑖𝑗  constitue le total des prêts interbancaires accordés par la banque 𝑖 au reste du 

système bancaire. Dans un sens plus large, ∑ 𝑋𝑗𝑖𝑗  représente toutes les expositions détenues 

par la banque 𝑖 sur le reste du système bancaire. Les autres actifs de la banque 𝑖 sont 

représentés par 𝐴𝑖. Au passif, le capital de la banque 𝑖 est noté 𝐾𝑖, les emprunts à long terme 
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hors du système bancaire 𝑄𝑖 et les dépôts 𝐷𝑖. 𝑌𝑖𝑗 constitue l’encours des emprunts de la banque 

𝑖 par la banque 𝑗, de sorte que ∑ 𝑌𝑖𝑗𝑗  représente l’ensemble des expositions du système bancaire 

sur la banque 𝑖. L’équilibre du bilan implique l’égalité suivante : 

∑ 𝑋𝑗𝑖
𝑗

+ 𝐴𝑖 = 𝐾𝑖 + 𝑄𝑖 + 𝐷𝑖 + ∑ 𝑌𝑖𝑗
𝑗

                                                                                                                (2) 

Afin de simuler l’impact d’un choc de crédit, supposons que la perte induite par un défaut de 

paiement est captée par un paramètre 𝜆. Il s’agit de la proportion (en pourcentage) de l’encours 

de crédit interbancaire provisionnée ou passée en perte suite à la faillite d’une banque. Il est 

également supposé que les banques ne disposent que de leurs fonds propres (capital) pour 

absorber les pertes sur créances interbancaires. Cela implique que l’hypothèse d’augmentation 

spontanée de capital par les actionnaires d’une banque en cas de choc est écartée pour 

simplifier l’analyse et l’inscrire dans la perspective macroprudentielle de l’autorité en charge de 

stabilité financière. Sur cette base, une banque devient défaillante si ses fonds propres sont 

insuffisants pour absorber une perte sur créance issue de la faillite d’une ou plusieurs autres 

banques. Après la prise en compte de la perte sur créance interbancaire initiale résultant de la 

défaillance de banque ℎ, le bilan d’une banque après ce choc se présente comme suit : 

Tableau 3 : Bilan de la banque 𝒊 après le choc de crédit  

en temps 𝒕𝟐 

Actif Passif 

−𝝀𝑿𝒉𝒊 + ∑ 𝑋𝑗𝑖
𝑗

 𝐾𝑖 − 𝝀𝑿𝒉𝒊 

𝐷𝑖 

 

𝐴𝑖 

𝑄𝑖 

∑ 𝑌𝑖𝑗
𝑗

 

 

Suivant l’équilibre du bilan comptable de la banque 𝑖, l’équation (1) après l’absorption du choc 

de crédit devient : 

𝐴𝑖 + ∑ 𝑋𝑗𝑖
𝑗≠ℎ

+ (1 − 𝜆)𝑋ℎ𝑖 = (𝐾𝑖 − 𝜆𝑋ℎ𝑖) + 𝑄𝑖 + 𝐷𝑖 + ∑ 𝑌𝑖𝑗
𝑗

                                                                (3) 

L’analyse précédente s’est limitée aux effets des pertes sur créances. Elle ne tient pas compte 

de l’effet sur la liquidité globale du marché interbancaire et de la liquidité individuelle des 

banques. La vulnérabilité d’une banque ne découle pas seulement de ses expositions de crédits 

directs à d’autres établissements, mais aussi de son incapacité à renouveler sans contraintes et 

coûts additionnels son financement sur le marché interbancaire, et donc de devoir brader des 

actifs afin de rétablir l’équilibre de sa trésorerie. En effet, la faillite de la banque ℎ peut réduire la 

liquidité sur le marché interbancaire du montant total de ses prêts interbancaires aux autres 

banques. La mesure dans laquelle une banque peut renouveler un important retrait imprévu de 

financement interbancaire dépendra des conditions de liquidité du marché monétaire. En période 

de crise, comme celle de 2007-2009, par exemple, il est possible d’assister à un gel progressif 

des marchés interbancaires. Ce gel est le résultat de la réticence des banques à renouveler leur 

financement aux contreparties dont la qualité du portefeuille était perçue comme similaire à celle 

des banques vulnérables ou défaillantes. Dans ces conditions et sous l’hypothèse d’absence 

d’augmentation de capital et d’autres sources de financement, une banque peut être contrainte 

de vendre à perte une partie de ses actifs afin de rétablir l’équilibre de sa trésorerie.  
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La situation étudiée se rapporte au cas où, comme lors de la crise de 2007-2009, une banque 

ne peut renouveler qu’une fraction du financement perdu à la suite de la faillite d’une autre, pour 

faire face au déficit de liquidité. Dans ce cas, la banque est amenée à vendre à perte ses actifs, 

c’est-à-dire que ses actifs sont négociés à une valeur marchande inférieure à leur valeur 

comptable. Cette perte induite par un manque de financement est supposée absorbée par le 

capital de la banque (Tableau 4). Dans le cadre de cette étude, nous supposons que les 

institutions bancaires sont incapables de renouveler tous les financements précédemment 

accordés par les institutions défaillantes. En particulier, la banque 𝑖 ne peut renouveler sans 

contraintes et coûts additionnels sur le marché interbancaire qu’une fraction 1−𝜌 du financement 

initial accordé par la banque ℎ de sorte qu’elle est obligée de vendre à perte 𝜌𝑌𝑖ℎ(1 + 𝛿) de ses 

actifs pour pouvoir remplacer la fraction 𝜌𝑌𝑖ℎ de liquidité offerte par la banque ℎ. La perte induite 

par le gel du marché interbancaire, soit 𝛿𝜌𝑌𝑖ℎ, est donc absorbée par le capital de la banque 𝑖. 

Le taux de perte subie est donc défini par 𝛿𝜌. 

Tableau 4 : Bilan de la banque 𝒊 après le choc de liquidité  

en temps 𝒕𝟑 

Actif Passif 

∑ 𝑋𝑗𝑖
𝑗

 𝐾𝑖 − 𝜹𝝆𝒀𝒊𝒉 

𝐷𝑖 

 

𝐴𝑖 − (𝟏 + 𝜹)𝝆𝒀𝒊𝒉 

𝑄𝑖 

−𝝆𝒀𝒊𝒉 + ∑ 𝑌𝑖𝑗
𝑗

 

 

Suivant l’équilibre (Actif – Passif) du bilan comptable de la banque 𝑖, l’équation après l’absorption 

du choc de liquidité (1) devient : 

𝐴𝑖 + ∑ 𝑋𝑗𝑖
𝑗

− (1 + 𝛿)𝜌𝑌𝑖ℎ = (𝐾𝑖 − 𝛿𝜌𝑌𝑖ℎ) + 𝑄𝑖 + 𝐷𝑖 − 𝜌𝑌𝑖ℎ + ∑ 𝑌𝑖𝑗
𝑗

                                                  (4) 

Après la définition des chocs de crédit et de liquidité sur le bilan d’une banque type, l’étape 

suivante de la démarche méthodologique consiste à simuler la propagation de ces derniers 

d’une institution bancaire à une autre. 

2.2.2. Simulation des chocs 

A partir des analyses de la transmission des chocs de crédit et de liquidité décrites dans la 

section précédente, tout l’art de cette approche méthodologique réside dans le suivi, en fonction 

des interconnexions, de la propagation des chocs et de la séquence des défaillances 

déclenchées par cette faillite initiale de la banque ℎ. A cet effet, il est développé un algorithme 

de réseau d’un système composé de 𝑁 nœuds (chaque nœud représentant une institution 

bancaire) avec une structure d’expositions bancaires bilatérales représentée par une matrice 

carrée 𝑀(𝑁, 𝑁) où les lignes représentent les prêts et les colonnes sont les emprunts.  

Soit 𝐹𝑡 l’ensemble des institutions bancaires en faillite et soit 𝑁𝐹𝑡 l’ensemble des institutions 

bancaires survivantes au « round » 𝑡 des simulations. Pour initialiser la simulation d’un choc, 

supposons que l’institution ℎ fasse faillite à un moment 𝑡 = 0, et qu’une fraction 𝜆𝑋ℎ𝑖 de ses 

dettes envers le reste des institutions bancaires ne soit pas remboursée. Le choc initial 

précédent est aggravé par la perte induite par le gel du marché interbancaire, soit 𝛿𝜌𝑌𝑖ℎ. C’est-

à-dire qu’à chaque étape de la simulation, le capital d’un établissement peut être affecté 

négativement par la perte sur créance (choc de crédit) et la vente à perte d’un actif (choc de 
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liquidité). Pour chacune des institutions bancaires non défaillantes, 𝑗 ∈ 𝑁𝐹𝑡, l’algorithme calcule 

initialement la perte induite par le choc. Il vérifie ensuite si le montant total des pertes subies par 

cette institution est supérieur au montant de son capital initial. Si c’est le cas, l’institution bancaire 

fait également faillite et l’algorithme introduit une nouvelle itération à partir des nouvelles faillites 

enregistrées lors du premier « round ». Ainsi, au fur et à mesure que le choc se propage, 

l’algorithme effectue une mise à jour des niveaux des fonds propres de chaque institution à 

chaque « round ». La condition de défaut d’une banque est donnée formellement par : 

Si ∑ 𝜆𝑋ℎ𝑗

ℎ∈𝐹𝑡

+ ∑ 𝜌𝛿𝑌𝑗ℎ

ℎ∈𝐹𝑡

> 𝐾𝑖 ⟹ 𝑗 fait aussi défaut: 𝑗 ∈ 𝐹𝑡+1                                                                       (5) 

L’algorithme converge une fois qu’il n’y a plus de défaillances : 𝐹𝑡 = 𝐹𝑡+1. Cette convergence 

n’exclut pas le cas extrême où toutes les institutions peuvent être défaillantes sans l’intervention 

des Autorités en charge de la surveillance micro ou macroprudentielle. À la suite des simulations, 

il est possible de recenser les banques défaillantes, d’évaluer pour chaque banque les pertes 

subies et de calculer des indicateurs et des indices utiles pour une analyse plus approfondie du 

risque systémique et de contagion. Cette étude se concentre sur deux indices, notamment 

l’indice de contagiosité (ou indice de contagion) et celui de la vulnérabilité définis respectivement 

comme suit :  

𝐼(𝑐)𝑖 =
∑ 𝑃𝑗𝑖𝑗

∑ 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑓𝑗𝑗
                                                                                                                                                       (6) 

 

𝐼(𝑣)𝑖 =
∑ 𝑃𝑖𝑗𝑗

(𝑁 − 1)𝐴𝑐𝑡𝑖𝑓𝑖
                                                                                                                                              (7) 

Où 𝑃𝑗𝑖 représente la valeur totale de la perte de la banque 𝑗 à la suite de la défaillance de la 

banque 𝑖 et 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑓𝑗 le total actif de la banque 𝑗. L’indice de contagion 𝐼(𝑐)𝑖  d’une banque 

𝑖 représente la perte moyenne en termes d’actifs subie par les autres entités du système en 

raison de la défaillance déclenchée de l’entité 𝑖. À l’inverse, l’indice de vulnérabilité 

𝐼(𝑣)𝑖  représente la perte moyenne en termes d’actif subie par la banque 𝑖 du système en cas de 

défaillance individuelle de toutes les autres banques du système.  

2.2.3. Données des expositions bilatérales 

Les données à fréquence trimestrielle des expositions bilatérales constituent la pièce maîtresse 

de la construction des éléments de la matrice des expositions bilatérales. Ces dernières 

regroupent les créances interbancaires non garanties, l’ensemble des dépôts à vue ou à terme 

d’une banque dans les livres d’une autre, l’ensemble des titres d’une banque détenus par une 

autre, les participations croisées et tout autre actif détenu par une banque sur une autre et 

donnant lieu à une exposition directe. Elles ont été collectées à partir d’une enquête auprès des 

banques de l’Union et couvrent la période de 2019Q1 à 2020Q4 suivant une périodicité 

trimestrielle.  

Les éléments de fonds propres retenus dans cette analyse couvrent ceux des fonds propres de 

base qui constituent au sens du dispositif prudentiel les éléments mobilisés pour absorber les 

chocs et assurer la continuité de l’exploitation. À cet effet, les reports à nouveau débiteurs ainsi 

que les résultats déficitaires sont déduits de ces fonds propres. En outre, les fonds propres 

complémentaires qui sont généralement mobilisés en cas de liquidation ne sont pas inclus dans 

le calcul. Il s’agit principalement des comptes bloqués des actionnaires ou d’associés, des 

provisions réglementées, des dettes subordonnées, et de la prime liée au capital. L’analyse est 
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effectuée sur les données trimestrielles des années 2019 et 2020, soit avant et pendant la Covid-

19 dans l’UEMOA. Dans le cadre de cette analyse, les données trimestrielles des bilans et 

comptes de résultat de 130 banques en activité des huit pays de l’Union proviennent de la 

Commission bancaire de l’UEMOA et de l’application FISEC de la BCEAO. 

III. RESULTATS 

Cette section présente les principaux résultats de l’implémentation des différentes approches 

méthodologiques retenues pour répondre aux questions de recherche de l’étude.  

3.1 Analyse impulsionnelle à l’aide du modèle PVARX 

Les résultats du test de dépendance transversale entre les entités du panel sont présentés en 

annexe (Tableau 11). Le test de Pesaran (2004) rejette l’hypothèse nulle de dépendance entre 

les banques à un risque d’erreur de 1%. Sur cette base, les tests de stationnarité en panel de 

première génération sont suffisants pour détecter la présence de racine unitaire dans les séries. 

Le tableau 12 en annexe présente les résultats du test de stationnarité de Maddala et Wu (1999) 

en raison de la structure non cylindrée du panel. Les résultats montrent que toutes les variables 

de l’étude sont stationnaires en niveau avec une significativité statistique de 1%. Les tests de 

sélection du nombre optimal de retard du panel VAR montrent que la majorité des critères de 

sélection suggère un ordre maximum de retard 𝑝 = 3 (tableau 5).  

Tableau 5 : Sélection de l’ordre optimal du modèle PVARX 

Retard p CD J J pvalue MBIC MAIC MQIC 

1 0,9998 580,0443 4,25E-79 4,657294 430,0443 274,4111 

2 0,9997 397,1335 1,50E-55 13,5422 297,1335 193,3781 

3 0,9999 161,4438 6,35E-22 -30,35184 111,4438 59,56609 

4 0,9828 . . . . . 

Source : calculs et estimations de l’auteur 

Dans le cadre de cette étude, une attention particulière est portée aux fonctions de réponses 

impulsionnelles qui décrivent la réaction des variables d’intérêt de l’étude à une variation positive 

des cas de contamination à la Covid-19. A cet effet, une fonction de multiplicateur dynamique 

est analysée étant donné que la variable de choc est une variable exogène. La fonction de 

multiplicateur dynamique mesure l'effet d'une variation unitaire de la variable exogène sur les 

variables endogènes au fil du temps. Cependant, avant d’effectuer cette analyse, il convient de 

vérifier les propriétés de stabilité du modèle PVARX estimé. La stabilité du modèle PVARX exige 

que le module des valeurs propres de la matrice dynamique soit inférieur à l’unité, en d’autres 

termes inclus dans un cercle unitaire. Le graphique 6A des valeurs propres présenté ci-dessous 

confirme la stabilité du modèle PVARX. Les intervalles de confiance à 95% du multiplicateur 

dynamique sont générés par des simulations de Monte-Carlo avec 200 répétitions.  

Le graphique 6B montre que la crise sanitaire exerce une influence négative sur le taux de 

croissance économique des pays de l’UEMOA. Plus particulièrement, une augmentation de 10% 

des nouveaux cas de contamination réduit instantanément en moyenne le taux de croissance 

du PIB de l’ordre de 0,12%. Cet effet est significatif à 5% jusqu’à la fin du premier mois après le 

choc. A partir du deuxième mois, il demeure négatif mais non significatif. Ces résultats sont 

conformes aux attentes et sont en ligne avec les faits stylisés.   
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Graphique 6 : Test de stabilité du modèle PVARX et la fonction de réaction du taux de 

croissance mensuelle à une augmentation du taux de croissance des nouveaux cas de 

Covid-19 

Source : auteur. IC = intervalle de confiance. 

L’impact de l’accroissement des nouveaux cas de contamination sur l’activité bancaire est 

présenté sur le graphique 7. L’effet négatif de la crise sanitaire sur l’activité de financement des 

banques est significatif. En effet, une augmentation des nouveaux cas Covid n’a pas d’effet 

significatif instantané. Cependant, l’effet négatif apparaît significativement aux deuxième et 

troisième mois après le choc. Une augmentation de 10% des nouveaux cas de Covid-19 

entraînerait en moyenne une baisse de 0,4% du taux de croissance des encours de crédits des 

banques. Cette baisse se chiffre à 0,3% à la fin du troisième mois et devient non significative 

au-delà. Ce résultat corrobore l’analyse descriptive de la section 1.1, graphique 2B. La non-

significativité de l’impact au moment du choc traduit le délai d’ajustement des banques face à 

l’incertitude de la Covid-19. Elle est en outre cohérente avec les pratiques en matière d’octroi de 

crédit bancaire dans l’Union. En effet, contrairement aux dépôts bancaires qui peuvent 

s’effectuer dans un délai relativement court, la mise en place d’un crédit nécessite un délai pour 

l’analyse et la décision de la banque. Ainsi, la réaction de rationnement de crédit décalée dans 

le temps des banques en réponse à l’incertitude liée à la crise traduit le temps nécessaire pour 

cet ajustement.  

Contrairement aux crédits, la réaction des dépôts bancaires est instantanée et significative à un 

risque d’erreur de 5% (Graphique 7B). Une hausse de 10% des cas de contamination entraîne 

en moyenne une hausse de 1% des dépôts. L’effet devient non significatif à partir du premier 

mois. Ce résultat confirme la hausse des dépôts observée durant l’année 2020 (Graphique 2A). 

Ces résultats pourraient s’expliquer par la constitution par les ménages d’une épargne de 

précaution (BCEAO, 2020), une diminution des préférences pour le cash et le développement 

des monnaies électroniques durant la crise sanitaire.     

L’impact de la crise sanitaire sur la progression de la rentabilité et de la capitalisation est 

présenté au graphique 8 ci-dessus. Le graphique montre que la crise sanitaire a ralenti la 
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progression de la rentabilité des banques de l’Union. Une hausse de 1% du nombre de cas de 

contamination réduit instantanément le taux de croissance de la rentabilité des actifs (ROA) de 

3%. Cet effet qui devient positif mais non significatif après un mois serait lié à la baisse de 

l’activité économique qui réagit également instantanément aux nouveaux cas de la Covid-19. Le 

ralentissement de l’activité économique réduirait la progression des revenus de banques par 

rapport à l’année précédente, notamment les commissions sur les services. Une hausse de 1% 

des cas de contamination ralentit d’environ 4% la progression du ratio de capitalisation par le 

canal de la baisse de la rentabilité. Cet effet négatif est partiellement amorti après un mois où il 

devient positif et significatif avec l’ajustement temporaire du modèle d’affaire des banques dans 

le contexte de la Covid-19. 

Graphique 7 : Fonction de réaction de l’activité bancaire à une augmentation du taux de 

croissance des nouveaux cas de Covid-19 

 
                  Source : auteur. IC = intervalle de confiance. 

 

Graphique 8 : Fonction de réaction de la solidité des banques à une augmentation du taux 

de croissance des nouveaux cas de Covid-19 

 
                      Source : auteur. IC = intervalle de confiance. 
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Les résultats de l’analyse impulsionnelle à partir du modèle PVARX ont montré que les banques 

commerciales de l’UEMOA ont été impactées par la crise sanitaire de la Covid-19. La baisse de 

l’activité économique aurait ralenti la progression de leur rentabilité et leur capitalisation 

comparativement à l’exercice 2019. Cependant, le système bancaire de l’UEMOA a fait montre 

d’une robustesse inattendue en affichant une rentabilité positive des actifs en 2020 sur toutes 

les places bancaires (Graphique 5B) malgré la crise sanitaire.  

3.1 Analyse du risque de contagion 

La structure d’un réseau interbancaire peut être caractérisée par sa taille (les nœuds), sa 

complexité (les interconnexions) et l’importance des encours des expositions bilatérales à une 

date précise. Les graphiques 11 et 12 en annexe présentent l’évolution du réseau des 

expositions bancaires bilatérales de l’Union du premier trimestre 2019 au quatrième trimestre 

2020. La complexité et la densité des réseaux aux dates considérées ne permettent pas une 

lecture aisée. Cependant, en considérant les statistiques du tableau 6, il est possible d’entrevoir 

quelques faits stylisés. Ce tableau présente quelques indicateurs du réseau des expositions 

bancaires bilatérales sur les périodes avant et pendant la Covid-19. Le réseau apparaît 

relativement plus dense avant la Covid-19. En effet, en 2019, le réseau était composé de 125 à 

128 banques liées entre elles par 174 à 195 interconnexions. Avec l’augmentation du nombre 

de banques en activité en 2020, les entités présentes dans le réseau ont atteint 130 au troisième 

trimestre. En effectuant une comparaison des interconnexions entre l’année 2019 et 2020, il 

apparaît que la densité du réseau a baissé en 2020 pour chaque trimestre considéré. L’écart est 

cependant plus marqué au deuxième trimestre, 193 en 2019 contre 176 en 2020. Par ailleurs, 

le montant total des expositions bilatérales dans le réseau en 2019 était supérieur à celui de 

l’année 2020. En effectuant une comparaison entre l’année 2019 et 2020, il apparaît que pour 

les trois derniers trimestres, la valeur totale des expositions était plus importante en 2019 qu’en 

2020. Cette baisse est plus significative au deuxième trimestre 2020, soit 48% passant de 894 

milliards FCFA en juin 2019 à 469 milliards FCFA en juin 2020. Ces indicateurs fournissent une 

première indication de l’évolution du risque de contagion dans le système bancaire de l’Union 

de 2019 à 2020. 

Tableau 6 : Synthèse des résultats des simulations de défaillance individuelle des 

banques 

 

Indicateurs 

2019  2020 

T1 T2 T3 T4  T1 T2 T3 T4 

Expositions totales 424 894 391 578  469 465 347 549 

Exposition maximale 39 73 51 36  38 37 26 40 

Exposition minimale 0 0 0 0  0 0 0 0 

Exposition moyenne 2 5 2 3  3 3 2 3 

Nombre de nœuds 126 125 127 128  129 129 130 128 

Nombre d’interconnexions 176 193 174 195  167 176 167 194 

Défaillances totales 9 58 3 5  7 13 4 10 

Défaillances maximum 2 7 1 2  1 3 1 2 

Source : calculs et estimations de l’auteur. Les résultats plus détaillés sont disponibles auprès de l’auteur.  

La taille, la complexité et l’importance des expositions bancaires bilatérales représentées sur les 

graphiques 11 et 12 (en annexe) et dans le tableau 6 constituent des facteurs non négligeables 

dans le processus de propagation des chocs entre institutions financières. Cependant, elles ne 

prennent pas en compte la résilience de chaque entité du réseau. En effet, la propagation des 

chocs entre les entités du réseau est relativement limitée en présence de banques disposant de 

fonds propres suffisamment élevés pour amortir les chocs. L’analyse du graphique 5A (section 
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1.2) avait montré qu’en dehors du Bénin, le ratio de capitalisation a légèrement baissé dans tous 

les pays. Cependant, cette baisse est marginale dans la mesure où elle est inférieure à un point 

de pourcentage dans les pays considérés. 

La synthèse des résultats des simulations de choc (défaillance individuelle d’une banque) est 

présentée dans le tableau 6 (nombre total de défaillances et nombre maximum de défaillances).  

Les simulations intègrent en plus de la défaillance d’une banque un choc de liquidité. Cet 

exercice requiert la calibration des paramètres 𝜆, 𝛿 et 𝜌. Le paramètre 𝜆, la proportion de perte 

sur expositions en cas de défaillance d’une banque, est fixé à 1 étant donné que les prêts 

interbancaires dans l’UEMOA sont généralement à blanc et que les autres expositions ne sont 

pas couvertes par des garanties9. Pour rappel, le paramètre 𝜌 représente la fraction de 

financement interbancaire qu’une banque 𝑖 ne peut renouveler à la suite de la défaillance d’une 

banque 𝑗 en raison de la méfiance des autres institutions financières alors que le paramètre 𝛿 

capte la perte ou le coût de la vente à perte des actifs par la banque 𝑖 afin de restaurer l’équilibre 

de sa trésorerie. Ces deux paramètres traduisent l’ampleur du choc de liquidité : plus ils sont 

élevés, plus le choc de liquidité est intense. En l’absence de données suffisantes pour 

l’estimation de ces paramètres, il est d’usage de recourir à la littérature dédiée. Dans le cadre 

de cette étude nous suivons les travaux d’Espinosa-Véga et Solé (2010) qui fixent 

respectivement à 0,35 et 1 les paramètres 𝜌 et 𝛿. Ces valeurs ont été également reprises par le 

FMI (2017) dans le cadre du programme d’évaluation des secteurs financiers (FSAP, Financial 

Sector Assessment Program)10.  

 Graphique 9 : Evolution de la contagiosité et de la vulnérabilité des banques de l’UEMOA 

de 2019 à 2020 

 
        Source : calculs et représentation de l’auteur 

Les résultats montrent la présence de risques de contagion avant et pendant la crise sanitaire. 

Cependant, ce dernier est faible au regard des valeurs des indices et aurait baissé en 2020. En 

                                                           
9 Les expositions bancaires couvertes par les garanties ne sont prises en compte dans le totales des expositions 

bilatérales.  
10 Dans le cadre des exercices de stress tests, des valeurs numériques alternatives pourraient être proposées. 
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effet, le nombre maximum de défaillances induites par une banque à l’issue de toutes les 

simulations n’a pas évolué sur les deux derniers trimestres de 2020 comparativement à 2019 

(Tableau 6). Ce nombre est plus faible en 2020 pour les deux premiers trimestres. A fin juin 

2019, il était de 7 contre 3 à la même période en 2020. Le nombre total des défaillances 

individuelles à l’issue de toutes les simulations semble confirmer ces résultats au premier 

semestre de l’année 2020. Par contre, ces chiffres sont plus élevés au deuxième semestre de 

l’année 2020 relativement à l’année 2019. En vue d’approfondir l’analyse des résultats, les 

indices de contagion et de vulnérabilité des banques ont été calculés à chaque simulation. Le 

graphique 9A montre que l’indice moyen de contagion a été relativement plus faible en 2020 

quel que soit le trimestre considéré. La baisse a été drastique à fin juin 2020, passant de 

0,0484% à 0,0118%. La défaillance d’une banque de l’Union à fin juin 2019 coûterait en 

moyenne 0,0484% de l’actif total du système bancaire contre 0,0118% en 2020 à la même date. 

La même dynamique est observée lorsque l’indice moyen de la vulnérabilité des banques est 

considéré (Graphique 9B).  

Tableau 7 : Test de comparaison des indices de contagiosité et de vulnérabilité en 2019 

et 2020 

 Année 2019 Année 2020  

Différence 

Probabilité 

 

Contagiosité 

Obs Moyenne Obs Moyenne Variances 

égales 

Variances 

inégales 

Trimestre 1 126 0,0130 129 0,0121 0,0008 0,7578 0,7577 

Trimestre 2 125 0,0484 129 0,0118 0,0366*** 0,0008 0,0010 

Trimestre 3 127 0,0105 104 0,0083 0,0022 0,3403 0,3228 

Trimestre 4 128 0,0149 128 0,0130 0,0019 0,5125 0,5125 

Année 506 0,0216 490 0,0115 0,0101*** 0,0009 0,0008 

Vulnérabilité        

Trimestre 1 126 0,0166 129 0,0200 -0,0034 0,6056 0,6032 

Trimestre 2 125 0,0592 129 0,0190 0,0402*** 0,0006 0,0008 

Trimestre 3 127 0,0132 130 0,0114 0,0017 0,5619 0,5630 

Trimestre 4 128 0,0231 128 0,0185 0,0045 0,4997 0,4999 

Année 506 0,0279 516 0,0172 0,0106*** 0,0061 0,0064 

Source : calculs et estimations de l’auteur. (***), (**), (*) signifient respectivement statistiquement significatif à 

1%, 5% et 10% 

Le tableau 7 ci-dessus présente les résultats des tests de comparaison des indices sur les 

différentes périodes. Cette analyse permet d’évaluer la significativité statistique de la baisse des 

indices de contagion et de vulnérabilité observée en 2020. Il montre que la baisse a été 

significative à 1% lorsque les indices sont comparés sur une base annuelle (2019 et 2020). 

Cependant, elle est uniquement significative à 1% au deuxième trimestre de l’année 2020, soit 

quelques mois après le début de la crise sanitaire. La baisse du risque de contagion en 2020 

serait liée aux mesures prises par la Banque Centrale pour assurer la liquidité des banques et 

le soutien de l’appareil productif des économies. En effet, les mesures mises œuvres par la 

Banque Centrale, telles que l’augmentation de la liquidité aux banques commerciales, la baisse 

des taux directeurs et l’admissibilité à ses guichets de refinancement aux créances détenues sur 

les entreprises privées ayant la qualité de signature B, auraient incité les banques commerciales 

à se refinancer auprès d’elle plutôt que de se refinancer sur le marché interbancaire ce qui a 

permis de réduire la densité et les interconnexions du réseau des expositions bilatérales en 2020 

comparativement à l’année 2019. Le tableau 6 a montré la baisse en valeur (montant) et en 

nombre (interconnexions) des expositions bilatérales en 2020. La baisse des expositions totales 

s’explique par la hausse des opérations de refinancement auprès de la Banque Centrale mise 
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en évidence au graphique 3B (section 1.1) et la baisse de créances interbancaires (Graphique 

10). 

Graphique 10 : Evolution des différentes compositions des expositions bilatérales de 

2019 à 2020 

 
                  Source : calculs et représentation de l’auteur 

En effet, le graphique 10 ci-dessus montre que les créances interbancaires représentent 

structurellement la majeure partie des expositions bilatérales dans l’UEMOA allant de 75% à 

86% en 2019. Le graphique 10 montre une baisse de cette proportion en 2020 à la suite des 

mesures prises par la Banque Centrale. La baisse drastique observée au deuxième trimestre 

2020, passant de 86% à 69%, soit 17 points de pourcentage, expliquerait la baisse des indices 

de contagion et de vulnérabilité illustrée au graphique 9 et au tableau 7. Ces différents résultats 

mettent en lumière la nécessité de la poursuite de cette politique monétaire accommodante de 

la Banque Centrale durant la pandémie de la Covid-19 afin de réduire les interconnexions sur le 

marché interbancaire et limiter les risques de contagion en cas de faillite d’une institution 

bancaire. Ces mesures, au-delà de permettre aux banques de poursuivre le financement 

adéquat de l’appareil productif en cette période de crise sanitaire, participent significativement 

au maintien de la stabilité financière de l’espace communautaire. 

Le léger repli du risque de contagion dans l’Union n’est pas uniquement lié aux injections de 

liquidité par la Banque Centrale. Les résultats ont également montré que de manière générale, 

le niveau de capitalisation des banques de l’Union ne s’est pas dégradé significativement malgré 

la crise actuelle de la Covid-19 du fait de la révision des conditions de déclassement en créances 

douteuses du nouveau dispositif prudentiel (Graphique 5A). En effet, en l’absence des mesures 

de réaménagement de crédits aux entreprises affectées par la pandémie et qui rencontrent des 

difficultés à assurer le paiement de leurs échéances, le portefeuille des institutions financières 

se serait dégradé. Ces déclassements de créances en souffrance auraient nécessité des 

provisions qui auraient érodé le capital des banques, les rendant ainsi plus vulnérables aux 

chocs. 

En vue d’approfondir l’analyse, l’étude explore les déterminants de la vulnérabilité et de la 

contagiosité des banques sur la période récente afin d’isoler l’effet conjoncturel de l’incertitude 

liée à la Covid-19 sur le risque de contagion dans l’Union. A cet égard, une régression des 

indices de vulnérabilité et de contagiosité des banques sur un ensemble de variables 

explicatives est effectuée. Ce vecteur de variables exogènes comprend le ratio de capitalisation, 

le ratio de liquidité, la qualité des prêts, la rentabilité des actifs (ROA), la part de marché de la 

banque et le nombre d'interconnexions dans le réseau. L’étude prend en compte également des 

variables indicatrices pour capter les effets de la structure actionnariale et du statut de banque 
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transfrontalière. L’effet conjoncturel de la Covid-19, lié à l’incertitude, est capté par trois variables 

incluses individuellement dans les régressions. Il s’agit d’une variable indicatrice qui prend la 

valeur de 1 au cours de l’année 2020 et 0 sinon, du nombre de nouveaux cas de contamination 

et du nombre total de décès liés au virus. Les régressions prennent en compte la conjoncture 

économique à travers le taux de croissance du PIB des pays. Les variables explicatives sont 

détaillées dans le tableau 12 en annexe. L'échantillon couvre les 130 banques de l'UEMOA 

incluses dans l’analyse du risque de contagion de 2019Q1 à 2020Q4 à chaque fin de trimestre. 

Au regard de la censure à zéro des indices de vulnérabilité et de contagiosité, une régression 

Tobit en panel a été utilisée afin d’obtenir une estimation non biaisée des paramètres.  

Les résultats des estimations sont présentés dans le tableau 8. Ils montrent que l’incertitude liée 

à la Covid-19 n’a pas eu d’impact statistiquement significatif sur le risque de contagion. Aux 

risques d’erreur conventionnels, les coefficients des variables relatives à la crise sanitaire ne 

sont pas significativement différents de zéro dans toutes les régressions aussi bien pour l’indice 

de vulnérabilité que l’indice de contagion. Ce résultat s’expliquerait par les mesures prises par 

la Banque Centrale. En effet, les résultats mettent en lumière la relation négative entre la part 

des refinancements auprès de la Banque Centrale dans le total actif et les indices de contagiosité 

et de vulnérabilité. Les coefficients de cette variable sont significatifs à 5% dans les régressions. 

Ces résultats corroborent les analyses précédentes (Graphique 3B, Graphique 9, Graphique 10 

et le tableau 7). Une augmentation des refinancements auprès de la Banque Centrale réduirait 

les créances interbancaires et diminuerait les interconnexions et le risque de contagion. 

Le nombre d'interconnexions d'une banque influence positivement sa vulnérabilité et sa 

contagiosité. Ce résultat est significatif et robuste à l’inclusion des variables liées à la Covid-19. 

Les institutions bancaires occupant une place stratégique dans le réseau interbancaire avec un 

nombre élevé d’interconnexions devraient faire l’objet d’une surveillance particulière. La 

significativité du coefficient de l’appartenance à un groupe bancaire sur l’indice de contagion 

suggère que les banques transfrontalières sont les principaux vecteurs de transmission de choc 

et de risque de contagion dans l’UEMOA (Gammadigbe, 2020). Elles jouent un rôle déterminant 

dans la distribution des ressources sur le marché interbancaire avec plusieurs interconnexions. 

Ces résultats confirment la prise en compte des interconnexions dans les critères d’identification 

des établissements bancaires d’importance systémique (EBIS) dans la Zone. La taille d’une 

banque appréciée par sa part de marché ne semble pas influencer sa contagiosité. Le coefficient 

de cette variable est négatif mais non significatif. Cependant, les régressions relatives à la 

vulnérabilité montrent une corrélation négative entre cette dernière et la part de marché des 

banques. Une augmentation de la part de marché d’une banque réduirait sa dépendance vis-à-

vis des prêts interbancaires et par ricochet sa vulnérabilité.  

L’environnement macroéconomique capté par le taux de croissance en glissement annuel du 

PIB ne semble pas influencer la vulnérabilité et la contagiosité d’une banque. Les autres 

caractéristiques idiosyncratiques des banques (capitalisation, liquidité, qualité du portefeuille, la 

structure actionnariale ainsi que la rentabilité des actifs) n’ont pas eu d’effets significatifs 

notables sur la période d’étude.  
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Tableau 8 : Résultats des estimations de l’effet conjoncturel de la Covid-19 sur la contagiosité et la vulnérabilité des banques de l’UEMOA 

  Indice de contagion   Indice de vulnérabilité 

VARIABLES [1] [2] [3] [4]  [1] [2] [3] [4] 

Taux de croissance du PIB -0,0577 -0,0737 -0,0578 -0,0577  -0,0052 -0,0207 -0,0085 -0,0052 
 (0,162) (0,156) (0,154) (0,157)  (0,166) (0,174) (0,160) (0,146) 

Nombre d’interconnexions 0,0505*** 0,0505*** 0,0505*** 0,0505***  0,0670*** 0,0670*** 0,0670*** 0,0670*** 
 (0,009) (0,008) (0,008) (0,007)  (0,011) (0,011) (0,010) (0,010) 

Ratio de capitalisation -0,0480 -0,0490 -0,0485 -0,0480  -0,0009 -0,0020 -0,0015 -0,0009 
 (0,040) (0,034) (0,038) (0,037)  (0,042) (0,049) (0,036) (0,040) 

Rentabilité des actifs (ROA) 0,0186 0,0148 0,0150 0,0186  -0,0344 -0,0389 -0,0407 -0,0344 
 (0,132) (0,125) (0,127) (0,122)  (0,175) (0,199) (0,147) (0,142) 

Part de marché -0,0717 -0,0710 -0,0722 -0,0717  -0,2614*** -0,2609*** -0,2624*** -0,2614*** 
 (0,060) (0,058) (0,058) (0,049)  (0,079) (0,071) (0,070) (0,058) 

Refinancement -0,0150** -0,0147** -0,0147** -0,0150**  -0,0068** -0,0065** -0,0064** -0,0068** 
 (0,018) (0,027) (0,019) (0,019)  (0,024) (0,035) (0,025) (0,020) 

Qualité du portefeuille -0,0062 -0,0053 -0,0057 -0,0062  -0,0029 -0,0022 -0,0025 -0,0029 
 (0,018) (0,017) (0,020) (0,017)  (0,020) (0,019) (0,020) (0,020) 

Ratio de liquidité -0,0076 -0,0074 -0,0077 -0,0076  -0,0079 -0,0077 -0,0079 -0,0079 
 (0,010) (0,012) (0,010) (0,010)  (0,009) (0,012) (0,009) (0,009) 

Banque transfrontalière 0,0246*** 0,0244*** 0,0247** 0,0246**  -0,0105 -0,0104 -0,0106 -0,0105 
 (0,008) (0,009) (0,011) (0,010)  (0,012) (0,014) (0,015) (0,013) 

Banque étrangère 0,0007 0,0006 0,0007 0,0007  -0,0005 -0,0005 -0,0005 -0,0005 
 (0,006) (0,007) (0,007) (0,007)  (0,007) (0,009) (0,008) (0,008) 

Banque publique 0,0012 0,0010 0,0010 0,0012  0,0071 0,0069 0,0068 0,0071 
 (0,007) (0,008) (0,008) (0,007)  (0,013) (0,011) (0,010) (0,012) 

Nouveaux cas Covid-19  -0,0037     -0,0031   
  (0,002)     (0,002)   

Décès liés au Covid-19   -0,0053     -0,0060  
   (0,004)     (0,004)  

Période de la Covid-19    -0,0015     0,0029 
    (0,005)     (0,004) 

Constante -0,0282 -0,0096 -0,0165 -0,0267  -0,0194 -0,0037 -0,0059 -0,0223 
  (0,021) (0,023) (0,022) (0,021)   (0,023) (0,032) (0,025) (0,024) 

Effets spécifiques banques Oui Oui Oui Oui  Oui Oui Oui Oui 
Effets fixes pays Oui Oui Oui Oui  Oui Oui Oui Oui 
Effets temporels Oui Oui Oui Oui  Oui Oui Oui Oui 
Observations 961 961 961 961  987 987 987 987 
Nombre de banque 130 130 130 130  130 130 130 130 
Test de Wald 122,1 173,2 330 154,6  200,3 212,2 265,1 253,3 
Prob > chi2 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000   0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 

Source : Estimations de l’auteur. Les écarts-types robustes (bootstrap avec 200 réplications) sont entre parenthèses. (***), (**), (*) signifient respectivement statistiquement 

significatif à 1%, 5% et 10%. Les estimations ont été effectuées par une régression Tobit en panel. La période d’estimation est de 2019Q1 à 2020Q4.  
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CONCLUSION 

La crise sanitaire de la Covid-19 a révélé les menaces pesant sur la stabilité financière en 

relation avec la forte récession qu’elle a provoquée au plan mondial. En référence à la littérature 

des théories économiques et aux principaux enseignements de la crise financière de 2007-2008, 

plusieurs auteurs ont pronostiqué une dégradation des fondamentaux économiques pouvant 

aboutir à une instabilité des systèmes financiers, toutes choses étant égales par ailleurs et sans 

intervention stratégique des régulateurs et Autorités monétaires. A l’instar des autres Banques 

Centrales, la stabilité financière est demeurée l’une des préoccupations majeures de la BCEAO 

durant cette pandémie. Le souci de limiter l’ampleur de la récession économique a milité pour 

des actions spécifiques visant à encourager les banques à poursuivre le financement sain des 

entreprises. Il est alors attendu du système bancaire de l’UEMOA un équilibre vertueux entre la 

poursuite du financement des économies de l’Union et la préservation de leur solidité financière 

dans un contexte de crises économique et sanitaire. Plusieurs mois après le début de cette crise 

sanitaire et la mise en œuvre des mesures spécifiques par la Banque Centrale pour juguler les 

effets négatifs de la crise sur le système, il s’avère important d’évaluer la robustesse et la 

capacité de financement des banques face à cette crise.  

A cet égard, l’objectif de la présente étude est d’effectuer cet exercice en vue d’explorer la 

capacité d’ajustement des banques et l’efficacité des mesures prises par la Banque Centrale. 

Deux approches méthodologiques ont été mobilisées. L’impact de la Covid-19 sur l’activité des 

banques a été évalué en usant d’une représentation VAR en panel sur la période de 2019M1 à 

2021M2. La deuxième approche dédiée à l’analyse du risque d’instabilité financière liée à un 

phénomène de contagion s’appuie sur un modèle réseau, en partant du fait que la récession 

économique induite par la crise sanitaire soulève des questions relatives à l’accumulation 

excessive des risques qui peuvent donner naissance à des faillites bancaires et embraser 

l’ensemble du système bancaire de la Zone à travers les relations de dépendance 

interbancaires.  

L’analyse des réponses impulsionnelles à partir du modèle PVARX a mis en lumière que face à 

l’incertitude liée la Covid-19, les banques ont effectué un ajustement conjoncturel de leur modèle 

d’affaire en privilégiant les titres publics aux crédits aux entreprises. Cet ajustement s’est traduit 

par une hausse des titres publics contre une baisse légère des crédits à la clientèle. L’activité 

de collecte des ressources a été positivement impactée par la crise sanitaire en lien avec la 

baisse de la préférence au cash et l’utilisation des services de monnaies électroniques. Cette 

résilience extrême de cette activité traduit la confiance des agents économiques dans le système 

bancaire de l’Union. Cette confiance dont l’absence aurait conduit à un phénomène de course 

aux dépôts, tirerait en partie sa source dans les multiples réformes opérées par le régulateur 

avant la crise sanitaire et la volonté des Autorités monétaires d’accompagner le système 

bancaire face à ce choc adverse. Par ailleurs, les résultats de l’approche PVARX ont montré 

qu’une augmentation des cas de contaminations au Covid-19 affectait la rentabilité et la 

capitalisation des banques par la baisse de l’activité économique qu’elle provoque. Cet effet est 

cependant transitoire et de faible ampleur de sorte que le ratio de capitalisation ne s’est replié 

que de moins d’un point de pourcentage sur la majorité des places bancaires à fin décembre 

2020. Par ailleurs, la rentabilité des banques a augmenté sur certaines places et quoi qu’ayant 

légèrement baissé sur d’autres, elle est demeurée globalement positive dans tous les pays de 

l’UEMOA. L’ensemble des résultats de l’approche PVARX illustrent la résilience du secteur 

bancaire de l’Union face à la crise de la Covid-19. 

Les résultats de l’analyse du risque de contagion durant la Covid-19 sont aussi riches en 

enseignements. Les simulations des défaillances individuelles des banques ont montré 
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l’existence des établissements à risque aussi bien avant et pendant la crise de la Covid-19. Les 

défaillances hypothétiques de ces banques pourraient induire d’autres défaillances par un effet 

domino. Cependant, l’analyse comparative des résultats sur les deux périodes (avant et pendant 

la crise) montre que le risque d’instabilité financière porté par un phénomène de contagion a 

légèrement baissé au regard des indices de contagion et de vulnérabilité calculés sur les sous-

périodes trimestrielles de 2019 et 2020. Les tests de comparaison ont révélé que cette baisse 

est statistiquement significative à 1% à la fin du deuxième trimestre 2020. Ce résultat s’explique 

par deux raisons principales. L’assouplissement des conditions de refinancement auprès de la 

Banque Centrale et les injections massives de liquidité à coûts réduits ont contribué à réduire 

significativement les créances interbancaires présentes dans le réseau en 2020. À ces facteurs, 

s’ajoute l’autorisation accordée aux banques de procéder à des reports et rééchelonnements 

des crédits aux entreprises en difficulté qui ont permis d’éviter une dégradation du portefeuille 

d’actifs et par ricochet l’érosion des fonds propres des banques. En maintenant relativement 

inchangés les niveaux de capitalisation des banques, ces mesures ont contribué à préserver la 

résilience des banques durant la période de la Covid-19. Cependant, ces résultats ne signifient 

pas une maîtrise complète du risque de contagion dans l’espace communautaire. Les 

simulations ont montré la présence de banques vulnérables à suivre durant la crise sanitaire 

dans la mesure où leurs défaillances peuvent s’exporter sur d’autres places bancaires de 

l’Union. En outre, l’analyse de l’effet de l’incertitude conjoncturelle liée la Covid-19 sur la 

vulnérabilité et la contagiosité des banques a montré que la crise sanitaire n’a pas impacté 

significativement le risque de contagion dans l’Union. Ce dernier est en revanche déterminé 

significativement par le nombre d’interconnexions dans le réseau bancaire ainsi que les 

injections de liquidité de l’Institut d’Emission qui ont participé à décanter la complexité du réseau 

des expositions bilatérales. Les banques transfrontalières seraient plus contagieuses alors que 

les banques de petite taille seraient plus vulnérables toutes choses étant égales par ailleurs.   

Au total, les résultats des deux approches méthodologiques convergent sur la résilience des 

banques de l’UEMOA face à la crise sanitaire de la Covid-19. Malgré la baisse drastique de 

l’activité économique observée durant la crise sanitaire, le système bancaire est demeuré stable 

et rentable à la faveur des réformes et mesures prises par la Banque Centrale aussi bien avant 

que pendant la Covid-19. En effet, avant la crise sanitaire, les Autorités monétaires de l’Union 

avaient doublé graduellement le capital minimum social des banques et établissements 

financiers de l’Union afin d’accroître d’une part la capacité de financement des banques et 

d’autre part relever leur solvabilité. Elles ont ensuite initié une refonte des règles prudentielles 

jusqu’alors basées sur les dispositions de Bâle I pour les faire converger vers les nouvelles 

règles de Bâle II et III qui sont entrées en vigueur à compter du 1ier janvier 2018. Ce nouveau 

dispositif est destiné à promouvoir un système bancaire résilient, répondant aux besoins des 

économies des États de l’UEMOA, et qui présente un profil de risque maîtrisé. Plus qu’une 

révision des ratios prudentiels, le nouveau dispositif est destiné à améliorer le cadre de 

surveillance micro et macro prudentielle et la gouvernance des banques par l’adoption des 

meilleures pratiques en matière de gestion et de prise de risque aussi bien en période normale 

qu’en période de turbulence. Sous l’égide de la Banque Centrale, les bureaux d’information de 

crédit (BIC) ont été mis en place dans l’UEMOA afin de faciliter le partage et l’accès aux 

informations sur le profil des demandeurs de crédit. Cette mesure facilite la sélection des 

dossiers de crédit par les banques et participe à terme à la réduction de leurs taux de 

dégradation du portefeuille. Durant la crise sanitaire, les injections de liquidité ainsi que les 

mesures des reports ont participé à limiter le rationnement de crédit, la préservation de la qualité 

du portefeuille des banques et la sauvegarde de l’appareil productif, ce qui a amorti l’effet net 

sur la capitalisation et la rentabilité des banques. Les mesures relatives à l’allègement des 

conditions d’accès aux ressources de la Banque Centrale ont significativement réduit le risque 

de contagion (contagiosité et vulnérabilité des banques) par une baisse des interconnexions et 

de la valeur des expositions bancaires bilatérales. Enfin, les diverses communications de la 
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Banque Centrale relatives aux mesures de soutien aux banques et aux économies ont assuré 

une confiance des agents économiques dans le système bancaire de l’Union. Ces mesures ont 

concouru à une augmentation des ressources bancaires plutôt qu’une course aux dépôts. 

Au regard des développements en cours de la crise sanitaire, les différents résultats mettent en 

lumière la nécessité de la poursuite des mesures mises en place par la Banque Centrale et le 

suivi des institutions d’importance systémique (celles à risque) et les plus vulnérables. Ces 

mesures, au-delà de permettre aux banques de poursuivre le financement adéquat de l’appareil 

productif en cette période de crise sanitaire, participent significativement au maintien de la 

stabilité financière de l’Union. 
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ANNEXE 

 

Tableau 10 : Résultat des tests de dépendance 

Variable Stat. CD Probabilité Conclusion 

Taux de croissance du PIB 208,975 0,0000 Rejet de H0 

Taux de croissance des dépôts 14,307 0,0000 Rejet de H0 

Taux de croissance des crédits 17,478 0,0000 Rejet de H0 

Taux de croissance du ROA 37,228 0,0000 Rejet de H0 

Taux de croissance du ratio de capitalisation 180,058 0,0000 Rejet de H0 

Taux de croissance des nouveaux cas de Covid-19 204,034 0,0000 Rejet de H0 

Source : calculs et estimations de l’auteur  

Tableau 11 : Résultat des tests de racine unitaire de Maddala et Wu (1999) 

Variable Stat. Chi2 Probabilité Conclusion 

Taux de croissance du PIB 2633,98 0,0000 I(0) 

Taux de croissance des dépôts 775,11 0,0000 I(0) 

Taux de croissance des crédits 477,57 0,0000 I(0) 

Taux de croissance du ROA 1507,36 0,0000 I(0) 

Taux de croissance du ratio de capitalisation 523,49 0,0000 I(0) 

Taux de croissance des nouveaux cas de Covid-19 1663,74 0,0000 I(0) 

Source : calculs et estimations de l’auteur  

Tableau 12 : Variables utilisées dans l’analyse des déterminants de la contagiosité et de la 

vulnérabilité des banques 

Variable Définition 

Taux de croissance du PIB Taux de croissance du PIB en glissement annuel 

Nombre d’interconnexions Nombre d’expositions bilatérales d’une banque dans le réseau 

Ratio de capitalisation Capitaux propres sur le total actif en pourcentage 

Rentabilité des actifs (ROA) Résultat net sur le total actif en pourcentage 

Part de marché Actif total de la banque sur le total actif de la place bancaire 

Refinancement Encours des refinancements sur le total actif en pourcentage 

Qualité du portefeuille Créances douteuses sur crédit à la clientèle en pourcentage 

Ratio de liquidité Total actif liquide sur total passif exigible en pourcentage 

Banque transfrontalière Variable indicatrice égale à 1 si la banque appartient à un 

groupe bancaire et 0 sinon 

Banque étrangère Variable indicatrice égale à 1 si plus de 50% des actions est 

détenu par des étrangers et 0 sinon 

Banque publique Variable indicatrice égale à 1 si plus de 50% des actions est 

détenu par l’Etat et 0 sinon 

Nouveaux cas Covid-19 Nouveaux de cas de contamination au Covid-19 enregistrés au 

cours du trimestre 

Décès liés au Covid-19 Total décès liés au Covid-19 enregistrés à la fin du trimestre 

Période de la Covid-19 Variable indicatrice égale à 1 à partir de l’année 2020 et 0 sinon 

Source : auteur 
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Tableau 13 : Résultat des estimations du modèle PVARX par la méthode MMG 

 PIB Dépôt Crédit ROA Capital 

Taux de croissance du PIB (retard 1) 0,0113 1,4040*** 0,7899** -91,8367*** -94,2774*** 

 (0,7270) (0,0000) (0,0310) (0,0000) (0,0000) 

Taux de croissance du PIB (retard 2) 0,1619*** 0,8020*** 1,4211*** 63,0304*** -16,2965*** 

 (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0060) 

Taux de croissance du PIB (retard 3) -0,0256 0,9919*** 0,5202 38,0770*** -85,7591*** 

 (0,6130) (0,0000) (0,3310) (0,0000) (0,0000) 

Taux de croissance des dépôts (retard 1) -0,0201*** 0,1728*** -0,4679*** -5,0554*** 2,5906*** 

 (0,0000) (0,0010) (0,0000) (0,0000) (0,0090) 

Taux de croissance des dépôts (retard 2) 0,0107*** 0,1249*** 0,0230 0,2698 -0,6637 

 (0,0000) (0,0000) (0,4600) (0,4350) (0,4940) 

Taux de croissance des dépôts (retard 3) -0,0013 -0,0356 0,1378*** 3,0651*** -2,7743*** 

 (0,2720) (0,1070) (0,0000) (0,0000) (0,0000) 

Taux de croissance des crédits (retard 1) 0,0061*** -0,0093 0,2957*** 0,6173 -0,7910*** 

 (0,0000) (0,3350) (0,0000) (0,0270) (0,0030) 

Taux de croissance des crédits (retard 2) -0,0027** -0,0205*** -0,0050 0,3687* 2,1010*** 

 (0,0140) (0,0060) (0,7400) (0,0540) (0,0000) 

Taux de croissance des crédits (retard 3) 0,0002*** 0,0114*** 0,0130*** -0,1511*** -0,0308 

 (0,0040) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,1550) 

Taux de croissance du ROA (retard 1) 0,0000 0,0004 -0,0002 0,0004 -0,0089 

 (0,7170) (0,1540) (0,8040) (0,9890) (0,4600) 

Taux de croissance du ROA (retard 2) -0,0002*** 0,0002 0,0004 -0,0818 -0,0036 

 (0,0010) (0,2100) (0,4030) (0,0570) (0,7750) 

Taux de croissance du ROA (retard 3) 0,0001** -0,0001 0,0000 -0,0099 -0,0197 

 (0,0480) (0,8230) (0,9760) (0,2690) (0,1030) 

Taux de croissance du ratio de capitalisation (retard 1) 0,0000 -0,0002*** -0,0002 0,0021*** 0,0426*** 

 (0,1020) (0,0000) (0,1780) (0,0000) (0,0010) 

Taux de croissance du ratio de capitalisation (retard 2) 0,0000*** -0,0002*** -0,0001 -0,0005 0,0102 

 (0,0000) (0,0000) (0,3300) (0,3890) (0,5600) 

Taux de croissance du ratio de capitalisation (retard 3) 0,0000*** 0,0000 -0,0003 -0,0029*** 0,0063 

 (0,0000) (0,6430) (0,7080) (0,0020) (0,2600) 

Taux de croissance des nouveaux cas Covid-19 -0,0112** 0,0981*** -0,0438** -2,9664*** -3,6240*** 

 (0,0050) (0,0000) (0,0490) (0,0000) (0,0000) 

Prob. Hansen 0.5641 0.5641 0.5641 0.5641 0.5641 

Observations 2 317 2 317 2 317 2 317 2 317 

Banques 123 123 123 123 123 

Source : Estimations de l’auteur. (***), (**), (*) signifient respectivement statistiquement significatif à 1%, 5% et 10% 
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Graphique 11 : Evolution du réseau des expositions bancaires dans l’UEMOA (1ier semestres 

2019 et 2020) 

 
Source : calculs et représentation de l’auteur à partir des données de la BCEAO 
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Graphique 12 : Evolution du réseau des expositions bancaires dans l’UEMOA (2ième 

semestres 2019 et 2020) 

 
Source : calculs et représentation de l’auteur à partir des données de la BCEAO 
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