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Résumé

De nos jours, les banques, afin de se diversifier, optent pour les activités non
traditionnelles. Ces activités non traditionnelles des banques sont favorisées par
I’avenement de I’ére des nouvelles technologies de I’information, de la baisse de la
demande des services traditionnels et des nouveaux amendements dans la réglementation
financiere.

Dans ce mémoire, nous analysons le comportement des composantes des revenus
bancaires par un exercice d’analyse statistique. Nous utilisons pour notre exercice les
revenus des activités traditionnelles (NET INT) et non traditionnelles (NON_INT) issues
de 6000 banques américaines, ainsi que du PIB américain (GDP) collectés de 1a FRED pour
la période allant du premiers trimestre 1984 (Q 1 1984) au deuxiéme trimestre 2018 (Q 2
2018).

Nos résultats suggerent que les revenus des activités traditionnelles et non
traditionnelles affichent respectivement un comportement contracyclique et procyclique.
En outre, les effets de la diversification bancaire varient selon différentes périodes du cycle

économique.

Mots-clés : activités non traditionnelles, risque bancaire, cycle économique.
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1. Introduction

Pour analyser et comprendre la diversification bancaire et ses effets, il faut tout
d’abord décrire le role prédominant que jouent les reglementations et les avancées
technologiques de I’information sur le systeme bancaire. Il importe d’analyser I’évolution
du systeme bancaire ainsi que son impact sur le systeme financier. Bien avant la
diversification des banques, I’activité traditionnelle des banques consiste en le financement
de I’activité¢ commerciale. Les banques prétent aux demandeurs et encaissent les dépdts des

épargnants.

Ces dernicres décennies, compte tenu de plusieurs facteurs comme les avancées en
matiere de technologie de I’information, la baisse de la demande de services traditionnels
par les préteurs et emprunteurs, et surtout des amendements dans la réglementation
financiere, le secteur bancaire opére quelques changements dans I’offre de ses services.
Cela propulse I’activité¢ bancaire a un niveau plus important. Les banques optent pour la
diversification de leurs activités, donnant ainsi une place importante aux revenus autres que

les revenus d’intérét.

Les changements réglementaires visent a donner des directives afin de s’assurer du
bon déroulement de I’activité bancaire. Cela dit, les réglementations ont des impacts sur des
entités qui sont étroitement liées a la structure financiere. Le cas des activités non-
traditionnelles est discuté ici afin de mesurer 1’impact des modifications dans la 1égislation
financiere sur la performance bancaire.

L’objectif de cette revue est de déterminer si les activités non-traditionnelles des
banques sont complémentaires ou non aux activités traditionnelles.

Dans un premier temps, nous parlons de I’émergence des activités non-
traditionnelles. Dans un deuxiéme temps, nous parlons de la contribution de certains auteurs
concernant I’impact de la diversification bancaire sur la performance des banques, suivie
d’une synthese de la littérature sur la question de savoir si I’activité non-traditionnelle des
banques est complément ou substitut des activités traditionnelles. Enfin, nous concluons en
¢largissant le contexte de la question, au-dela d’une corrélation contemporaine, en exposant

les propriétés de quelques données bancaires afférentes.
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2. L’émergence des activités non-traditionnelles

Les nouvelles réformes permettent aux banques de diversifier leurs produits afin de
satisfaire une clientele variée. Les banques peuvent, grace a ces nouvelles réformes, offrir
un éventail de produits plus vaste, mieux faire face a la concurrence, et augmenter leurs
revenus. Ces réformes permettent aux banques d’avoir des revenus autres que ceux basés
sur leurs activités traditionnelles (Calmes 2004). Les restructurations financieres au Canada
ont conduit a un systéme bancaire davantage ax¢é sur le marché. En raison des nouvelles
réformes financieres, il est nécessaire de considérer le poids du revenu des activités non-
traditionnelles des banques, puisque ces derni€res couvrent une bonne part des activités

financiéres.

Freedman (1998) explique comment les changements dans la réglementation ont
mené aux restructurations financieres, survenues a chaque étape de I’évolution d’un systéme
bancaire plus diversifié. Elles consistent en une suite de modifications successives
d’¢léments, affectant divers acteurs du systéme bancaire canadien. Ces changements
entrainent d’autres effets qui sont pris en compte dans les modifications successives des
reglementations. Cela fait passer le Canada d’un systeme bancaire traditionnel a un systeme
bancaire plus diversifié.

Calmes (2004) abonde dans ce sens en examinant I’impact des changements dans les
législations sur le systéme financier canadien. Pour ce faire, il analyse le comportement des
institutions financieres et des banques canadiennes. Il ¢tudie les banques a charte, les
compagnies de fiducies et de prét hypothécaire, les intermédiaires de crédit non dépositaire,
la banque populaire et les compagnies d’assurance vie de 1970 a 2000, pour montrer
I’évolution de ces compagnies, en fonction des révisions dans les législations financicres
survenues en 1980, 1987, 1992 et 1997. Calmes (2004) se penche sur I’impact des révisions
dans les législations financieres, sur le revenu d’intérét net et sur le revenu autre que
I’intérét, ainsi que sur le comportement des sources de financement externe des compagnies

non-financieres canadiennes. Cela inclut les préts, les actions et les obligations.
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Les amendements législatifs de 1980 a 1997 ont amené le systeme bancaire du Canada
a s’ouvrir a un marché beaucoup plus moderne et diversifié¢ qu’au départ. Les changements
dans les législations financieres peuvent €tre aussi vus dans la globalité, c’est-a-dire que le
changement dans la législation financiere a 1’étranger affecte également le Canada. Les
produits financiers étrangers peuvent étre tres attrayants pour les firmes canadiennes. Le
marché financier du Canada étant percu comme incomplet, les firmes ont tendance a se
pencher vers les produits financiers étrangers (Calmes, 2004). Les changements dans la
réglementation financiére des Etats-Unis peuvent affecter le comportement des firmes
canadiennes. Le marché financier américain, considéré comme étant plus complet, a
tendance a attirer les firmes canadiennes. Carb6o Valverde et Rodriguez Fernandez (2007)
estiment ainsi qu’une certaine flexibilit¢ dans les réglementations bancaires permet aux

banques de se tourner vers les activités non-traditionnelles.

Aujourd’hui, le secteur bancaire est a un niveau d’activité beaucoup plus complexe
que son activité traditionnelle de base. La corrélation entre les activités du systeme bancaire
et les activités du systéme financier s’avere tres étroite. Cela s’explique par les progres
technologiques de 1’information et les changements reglementaires qui permettent aux

banques d’offrir une plus vaste gamme de produits a une clientele plus diversifiée.

Beaucoup de chercheurs débattent sur la question de savoir si la diversification
bancaire constitue un avantage ou un inconvénient a la sphere financiere. Ici, nous essayons
de mettre en exergue les résultats empiriques concernant la diversification bancaire, afin de
déterminer si les activités non-traditionnelles sont complémentaires ou non aux activités

traditionnelles des banques.

11



3. Les résultats empiriques concernant la diversification bancaire

3.1.  Les résultats sur la complémentarité des activités traditionnelles et

non-traditionnelles des banques

Les activités non-traditionnelles ont contribu¢ a la hausse considérable des revenus des
banques au cours des dernicres décennies. Elles augmentent la volatilité des bénéfices, des
revenus des banques et les risques. L’un des points importants des revenus autres que les
revenus d’intérét est qu’ils peuvent s’avérer moins dépendants des activités commerciales
globales Stiroh (2002). Dans la méme logique, Angbazo (1997) estime que la diversification
permet d’augmenter la marge d’intérét nette bancaire, et ce, encore plus dépendamment de
la taille de la banque. Calmes and Théoret (2010) examinent I’impact des activités hors
bilan sur la relation risque-rendement des banques. En y introduisant la prime de risque
dans le modele de rendement bancaire, ils constatent que les activités non-traditionnelles

ont un impact positif sur le rendement bancaire.

Nguyen (2012),pour sa part, examine les déterminants de la marge d’intérét nette
bancaire (NIM) et les revenus des activités bancaires non-traditionnelles (NII), pour la
période de 1997 a 2004. 1l utilise une méthode de systeme d’estimation pour controler la
simultané€ité entre la marge d'intérét nette bancaire et les revenus des activités non-
traditionnelles des banques commerciales de 28 pays libéralisés sur le plan financier. 1l
estime conjointement la marge d’intérét nette bancaire et les revenus autres que ceux issus
de I’intérét, afin d’obtenir des résultats statistiquement efficients, en se servant du systéme

d’équation suivant :

NIMi= C;+ B BANKHI;+ B NIEAA; + B3 ETAit+ Bs LACSTF,
+ Bs LLRGLi+ Bs Covic+ B7 LNTAy+ Bs LNLO;,
+ Bo CFTAit+ B1oOETA i+ &it (D
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OEATAi = Ci+ Bi LNTAj+ B2 LNTDj + B3 LLRGL; + Bs LACSTF;
+ BsNLTDi+ Bs OVTAi+ B7 LLPTA
+ Bs BTPTAj +Bo NIMit Vi 2)

Cette démarche est effectuée afin de contrer le probleme d’endogénéité qui se pose entre le

NIM et le NII. Pour ce faire, il utilise les variables suivantes pour son systeme d’équation :

La structure du marché (BANKHI) représente le carré ratio du dépot total de chaque
banque sur le dépot total du systéme bancaire (TDi/TD)?. Le ratio des dépenses d’activités
non-traditionnelles sur 1’actif total (NIEAA) est utilisé pour le cotit des opérations. Le ratio
des fonds propres sur 1’actif total, pour sa part, est utilis€¢ pour mesurer I’aversion au risque
(ETA). Le (LACSFT) représente I'inverse du risque du taux d’intérét, tandis que le
(LLRGL) représente le risque crédit. Nguyen calcule la covariance du risque crédit et de
I’inverse du risque du taux d’intérét (COV). Le (LNLO) représente le volume de prét, le
(CFTA) est I’exigence en fonds propres et le (OEATA) est le ratio d’autres revenus sur le
total des actifs. La taille des banques est mesurée par le logarithme du total des actifs
(LNTA), alors que la structure des dettes bancaires est représentée par le logarithme des
dépots totaux (LNTD) et que le (NLTD) représente le risque de liquidité. Le ratio des frais
généraux est représenté par le (OVTA), le (LLPTA) représente la provision pour pertes sur
préts et enfin le bénéfice avant impdts est représenté par (BTPTA).

Nguyen (2012) étudie I’impact des activités hors bilan, afin de déterminer si celles-ci
conduisent a un plus grand risque au bénéfice ajusté. Il mesure cela grace a des rendements
des capitaux propres ajustés aux risques (RAROE) et a des rendements des actifs ajustés
aux risques (RAROA). Il proceéde par régression d’un ensemble de variables de contrdle,
comme la croissance des actifs, la taille des actifs, la part des activités non-traditionnelles,
le ratio de la provision pour perte sur 1’actif total et le ratio capitaux propres/actifs sur les
rendements des actifs ajustés aux risques et les rendements des capitaux propres ajustés aux

risques.
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Nguyen (2012) observe une relation négative statistiquement significative, entre la
marge d'intérét nette bancaire et les revenus des activités non traditionnelles, pour la période
de 1997 a 2002. Il confirme ce résultat par le Tau de Kendall. Il explique cette relation
négative par le fait que les banques se servent des revenus des activités non-traditionnelles
pour compenser les marges d'intéréts nette bancaire. Cela suggere que les activités bancaires
seraient substituts. Or, la relation semble instable. Par exemple, il trouve une relation

positive mais non significative, pour la période de 2003 a 2004.

En outre, I’'implication croissante des banques dans 1’activité non traditionnelle est
négativement corrélée avec les rendements des actifs ajustés aux risques et aux rendements
des capitaux propres ajustés aux risques pour la période de 1997 a 2002, et devient

positivement corrélée pour la période de 2002 a 2004.

Guidara et al. (2013) ¢étudient I’'impact du cycle économique, des changements
réglementaires sur la réserve de capitaux, sur le risque et la performance du systéme
bancaire canadien.

Ils cherchent a répondre aux questions suivantes : Est-ce que la réserve de capitaux
des banques canadiennes évolue en sens inverse du cycle économique . Si les réserves de
fonds propres des banques sont sensibles aux changements des réglementations sur les
capitaux, quelle est la sensibilité au risque des banques canadiennes lors des modifications
de leurs réserves de fonds propres . Comment les changements induits dans la réserve de
fonds propres des banques affectent-ils la performance des banques canadiennes .

Ces auteurs examinent le caractére cyclique de la réserve de fonds propres des
banques canadiennes en ce qui concerne le cycle économique, afin de déterminer s’il y a
contracyclicité¢ entre la réserve de fonds propres des banques et le cycle économique.
Ensuite, ils examinent I’impact des réserves de fonds propres sur le risque et la performance
des banques sur le cycle économique, pendant la période précédant les accords de Bale,

pendant I’accord de Bale I, pendant ’amendement du Bale I et le régime du Bale II.
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Guidara et al. (2013) étudient le comportement des banques en se servant d’une base
de données trimestrielles de 1982 a 2010, couvrant ainsi au moins trois (3) périodes de
réglementations. Par un systéme de trois (3) équations simultanées, ils étudient la relation
entre la réserve de fonds propres, le risque et la performance des banques. Ce systéme
d’équation lie la réserve de fonds propres, le risque et la performance bancaire dans

plusieurs cycles économiques et les multiples changements réglementaires.

Il en ressort que les banques canadiennes sont bien capitalisées. Celles-ci excedent
les réserves de fonds propres minimum requis, qui sont de 5.09%!' pour la réserve de fonds
propres réglementaires, de 0.49%? pour le capital d’amortissement, et de 3.50% pour le
tampon du capital économique’. Il en ressort également que les banques accumulent leur
capital en période de forte expansion, et le consomment en partie pendant la période de
récession. Cela leur permet de répondre aux exigences liées a la quantité de fonds propres
a détenir, ce qui se traduit par un co-mouvement positif entre la réserve de fonds propres
ainsi que le cycle économique, et peut donc étre interprété comme un effet contracyclique

sur le marché.

Guidara et al. (2013) trouvent également une relation négative, mais pas
statistiquement significative entre la variation des réserves de fonds propres et 1I’exposition
au risque des banques. Ils estiment que la réserve en fonds propres est une protection contre
I’incapacité des banques a répondre aux exigences concernant le capital requis.

Ses résultats appuient aussi 1’hypothése selon laquelle I’accord de Bale 1, les
contraintes de levier imposées par les réglementations canadiennes et le Bureau du
Surintendant des Institutions Financieres (BSIF) permettent un certain controle sur le risque

des banques canadiennes.

Allen et Liu (2007) abondent dans le méme sens en montrant 1I’impact positif de la
diversification bancaire sur le cycle économique du Canada, par le biais des changements

réglementaires survenus dans le systéme bancaire. Ils analysent les données des six grandes

! Voir (Guidara et al. 2013) p.11
2 Voir (Guidara et al. 2013) p.11
3 (Guidara et al. 2013)
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banques canadiennes qui sont : la Banque Royale, la Canadian Impérial Bank, la TD Bank
Financial group, la Nova Scotia Bank et la Banque de Montréal. L’étude se fait du premier
trimestre de 1’année 1983 au troisieme trimestre de 1’année 2003. Ils constatent que les
changements technologiques de I’information et les changements réglementaires ont une

incidence positive nette sur la structure des cofits des banques.

Par le test de vraisemblable, Allen et Liu (2007) démontrent I’augmentation de 1% de la
rentabilité des banques par trimestre, sur la période de 1987 a 1997. Ils concluent alors que
les changements réglementaires ayant permis aux banques de se diversifier ont un impact treés
positif sur la structure des cofits de ces dernieres. Grace a ces mémes réglementations, les
grandes banques ayant un plus gros éventail de produits semblent plus rentables que les
petites. Avec I’incorporation des fonctions de colits des composantes, tout en tenant compte
des changements technologiques et réglementaires survenus durant la période couverte par
I’étude (1987-1997), ils obtiennent des résultats qui sont favorables a des rendements

d’échelles croissants.

Rogers and Sinkey (1999) associent le niveau d’activités non-traditionnelles d’une
banque a la taille de son actif, sa rentabilité, ses dépdts principaux, son risque moral et sa
discipline de marché. L’analyse empirique suggere que ces banques qui diversifient leurs
activités ont tendance a étre plus grandes, a avoir des dépots moins élevés et un taux
d’intérét plus bas. Ces banques disposent de sources plus vari€es et d'une clientele plus

diversifiée, ce qui explique pourquoi elles présentent moins de risques.

3.2. Les résultats sur la substituabilité des activités traditionnelles et

non-traditionnelles des banques

Les activités non-traditionnelles, vues sous un autre angle, semblent ne pas avoir que
des effets positifs pour conséquence. La séparation des activités dans le secteur financier
permet de maintenir une certaine stabilité dans le cycle économique et de réduire le risque.
Ainsi, le contréle des activités financiéres est plus facile et le risque plus gérable.

Cependant, la diversification des activités bancaires n’est pas forcément profitable pour le
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secteur bancaire. Les changements reglementaires et technologiques de 1’information font
disparaitre cette barriere qui permet de garder chaque structure bien distincte de 1’autre.
Ainsi, de nos jours, les activités bancaires sont beaucoup plus complexes et a risque plus
¢levé. Les banques, en se diversifiant vers des activités de financement et d’investissements,
font également face a un risque beaucoup plus important. C’est le phénomene de « risk
shifting » qui pourrait en étre a I’origine.

DeYoung et Roland (2001) déterminent I’impact des modifications des gammes de
produits bancaires sur la volatilité des bénéfices de 472 banques commerciales américaines.
Ils observent les effets de la gamme de produits au sein du processus de production. Ils
constatent que le remplacement des activités de préts traditionnels par des activités tarifié¢e
est associ¢ a une plus grande volatilité¢ des revenus et a un endettement total plus ¢élevé, ce
qui implique une plus grande volatilité des bénéfices.

Stiroh and Rumble (2006) considérent que les entreprises financiéres qui optent pour
la diversification de leurs revenus n’obtiennent pas nécessairement une meilleure
performance, comparées aux entreprises qui se diversifient moins. Ils estiment que cela peut
étre di a la vente croisée. Cela dit, I’offre de plusieurs produits financiers a la méme clientele
a un impact sur le revenu issu des activités traditionnelles de la banque. Il y a aussi le fait
que les gestionnaires des entreprises financieres se concentrent davantage sur les
rendements attendus que sur la volatilité. Calmes et Liu (2009) estiment pour leur part que
la diversification contribue a la volatilit¢ bancaire. Schoar (2002) s’inscrit ¢galement dans
la méme logique selon laquelle les entreprises qui se diversifient subissent une nette

diminution de leur productivité.

Kwan (1998), quant a lui, étudie les conséquences des activités concernant les titres,
sur la sécurité et la solidité des banques, en comparant les rendements entre les filiales des
sociétés du secteur bancaire relevant de la Section 20* et leurs banques commerciales
affiliées. Il constate que les filiales en valeurs mobilieres ont tendance a €tre plus a risque,

mais pas nécessairement plus rentables que les filiales bancaires.

4 La réserve fédérale par la section 20 autorise les banques & exercer des activités liées aux valeurs mobiliéres non
bancaires (“FDIC Law, Regulations, Related Acts - Federal Deposit Insurance Act” )
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Il remarque plus précisément que les activités liées aux titres tendent a étre plus
rentables et plus a risque que les activités bancaires. Pour les courtiers non principaux, leurs

activités augmentent le risque global de la société, en raison de la nature de sa négociation.

L’une des activités non-traditionnelles, soit la titrisation, semble ne comporter que des
avantages pour les banques, dans la mesure ou ces dernicres ont la possibilité¢ de faire du
crédit, sans avoir recours a leurs ressources et plus concrétement a leurs fonds propres. La
titrisation permet aux banques de gérer le risque, en diversifiant leurs actifs. Pollin (2009)
remet en question les avantages de la diversification des banques. Il estime que la
combinaison des activités traditionnelles et non traditionnelles entraine un risque réciproque
du risque de marché et du risque de crédit, beaucoup plus amplifié, dans le sens ou la

titrisation surexpose I’intermédiation du bilan aux risques de marché et de liquidité.

Pollin (2009) discute du cas de la titrisation et estime qu’elle affaiblit le contrdle du
risque. Puisque les banques sont devenues moins rigoureuses sur la sélection et la
surveillance des emprunteurs, elles savent qu’elles peuvent se libérer des crédits qu’elles
accordent. Cependant, cela ne fait qu’augmenter le risque de fagon globale. Pollin remet en
question les réformes financiéres concernant la diversification et la formation des méga-
banques qui permettent de réduire le risque. Il estime que ces banques deviennent trop
grandes pour étre controlées convenablement, ce qui n’aboutit qu’a accroitre le risque
systémique. C’est pour cela que Pollin affirme : « le mouvement de concentration, que la
crise accélére, va déboucher sur un systeme bancaire composé de méga-banques, qui seront
d’autant plus difficiles a réguler que leur empreinte systémique va se trouver accrue. C’est-
a-dire qu’elles seront a la fois, trop grandes et trop complexes (dont leurs activités seront
trop interconnectées et opaques) pour que 1’on puisse les laisser faire faillite. Ce qui les
autorisera a prendre naturellement tous les risques, y compris ceux qu’elles ne pourront

assumer, puisque ceux-ci seront portés au bout du compte par la collectivité. »
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4. La portée et les limites de la diversification bancaire

41. La portée de la diversification bancaire

La diversification bancaire dans sa globalité¢ semble avoir un impact positif sur le
cycle économique, qui permet de conclure une corrélation positive. Bien que le caractére
substitut ou complément des activités non traditionnelles reste variable, on constate que
grace au changement des réglementations financiéres et a la technologie de 1’information,
les banques élargissent leur gamme de produits. A la Suite des réglementations financiéres,
I’ensemble des revenus bancaires constituent un facteur clé¢ dans la détermination des
performances des banques. Cela conduit a un bénéfice global plus important, ayant ainsi un

impact positif sur I’économie.

42. Les limites de la diversification bancaire

Les activités non-traditionnelles qu’adopte le secteur bancaire se confondent avec les
activités du secteur financier en général. Il en va également de méme pour le risque encouru.
Le point culminant de ce sujet réside dans le fait que les banques, dans cette optique de
diversification, afin d’accroitre leurs revenus et de suivre la tendance économique et
technologique, finissent par prendre trop de risques. Le cas de I’impact de la titrisation sur
le relachement des banques en est une des raisons évidentes. De plus, les banques, en
diversifiant leurs activités, ne font pas de distinction entre le risque des deux (2) types
d’activités, autant les activités traditionnelles que les non-traditionnelles. Cela ne fait
qu’augmenter le risque au niveau des banques. Les revenus des activités non-traditionnelles
étant relativement trés volatiles, ils fragilisent toute la structure de ces banques, puisque les

activités traditionnelles de ces banques s’y retrouvent directement touchées.
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5. Conclusion

Il semble que la diversification bancaire constitue un sujet de débat chez les
chercheurs. Certains affirment que la diversification permet aux banques de répondre a une
clientele plus diversifiée, d’avoir une performance bancaire tres élevée et de réduire le

risque au niveau des banques.

D’autres sont plutét dans une optique pessimiste selon laquelle la diversification bancaire
engendre nécessairement une augmentation considérable des cofits pour les banques. La
diversification bancaire génére également une volatilité¢ plus grande des revenus bancaires
et a un effet direct sur les activités traditionnelles des banques. Cela occasionne un risque
beaucoup moins gérable pour la structure bancaire. De méme, le sujet semble non concluant
sur la question de savoir s’il y a complémentarité ou non entre les activités traditionnelles

et non-traditionnelles des banques.

Jusqu’ici, la discussion sur la diversification bancaire n’a soulevé que des points
concernant les effets directs des activités non-traditionnelles sur la sphere financicre et
I’économie en général. La contribution des chercheurs sur la diversification bancaire ne
porte que sur 1’aspect contemporain du sujet. Ceci amene a dire que le débat s’oriente
uniquement sur la corrélation contemporaine. Il serait plus judicieux de se demander si la
question ne se trouverait pas ailleurs, autre que sur le plan de la corrélation contemporaine.
L’objectif serait de regarder le probléme selon une perspective beaucoup large et de se
demander s’il ne s’agirait pas plutdt d’un décalage. On peut en effet émettre ’hypothese
que les effets tantdt positifs, tantot négatifs de la diversification, tout comme la

substituabilité des activités bancaires varient au cours du cycle économique.
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Description des données et les statistiques descriptives

Cette section illustre I’instabilité de la relation entre les activités bancaires. Nous
procédons par un simple exercice d’analyse statistique, qui confirme 1’ambigiiité du
comportement des activités bancaires.

En premier lieu, nous construisons nos 3 séries a partir des données collectées au
préalable, que nous rendons ensuite stationnaire. Nos 2 premiéres séries NET INT et
NON _INT proviennent respectivement des revenus d’activités traditionnelles et non-
traditionnelles. La troisieme série GDP provient du PIB américain. Nous lissons nos 3
séries et retirons la tendance, afin de mieux observer le comportement des activités
bancaires au cours du cycle. Les deux premieres séries constituent les activités bancaires
tandis que le PIB américain représente le cycle économique.

Ainsi pour notre exercice, nous analysons d’abord chaque activité bancaire par

rapport au cycle, ensuite les 2 activités bancaires ensemble par rapport au cycle.

1. La description des données

Pour notre exercice nous avons collecté des données des revenus des activités
traditionnelles (NET INT) et des activités non-traditionnelles (NON INT), issues de 6000
banques commerciales américaines. Il s’agit des données de fréquence trimestrielles, du
premier trimestre 1984 (Q1 1984) au deuxiéme trimestre 2018 (Q2 2018), soit 138
observations. Les revenus des activités traditionnelles et les revenus des activités non
traditionnelles, dans notre étude, sont considérés comme les variables explicatives. La
variable expliquée de notre ¢tude est le PIB (GDP) américain, de la période du premier
trimestre de 1984 (Q1 1984) au deuxiéme trimestre de 2018 (Q2 2018), extrait de la FRED
qui est la Réserve Fédérale des Données Economiques de Saint Louis (U.S. Bureau of
Economic Analysis 1947). Nos 3 variables sont donc le PIB Américain sous logarithme
(LGDP), le revenu des activités traditionnelles sous logarithme (LNET _INT) et le revenu
des activités non-traditionnelles des banques commerciales américaines sous logarithme
(LNON_INT).
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2. Les statistiques descriptives

Les tableaux 1, 2 et 3 fournissent les statistiques descriptives des séries
chronologiques utilisées dans notre étude, grace au logiciel Eviews. Avant de calculer la
statistique descriptive de chaque série, nous avons mis chaque variable en Logarithme

comme suit :

LGDP = log (GDP)

LNET _INT =log (NET _INT)
LNON_INT =log (NON_INT)

Le GDP correspond au PIB américain du premier trimestre de 1984 au deuxieme
trimestre de 2018, le NET INT correspond aux revenus d’activités traditionnelles du
premier trimestre de 1984 au deuxieme trimestre de 2018, et le NON_INT correspond aux
revenus d’activités non-traditionnelles des banques du premier trimestre de 1984 au

deuxieme trimestre de 2018. Le LGDP, le LNET INT et le LNON_INT correspondent

respectivement a leur logarithme.
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Series: LGDP
12 4 _ Sample 1984Q1 2018Q2
Observations 138
10 —
— Mean 9.431704
8 Median 9.491952
— Maximum 9.826152
6 Minimum 8.920439
Std. Dev. 0.264067
4 4 Skewness -0.312169
Kurtosis 1.748304
2,
—’> Jarque-Bera  11.25011
0 1+ ] ; LB L Probability 0.003606
8.9 9.0 9.1 9.2 9.3 9.4 9.5 9.6 9.7 9.8

Tableau 1. Histogramme des données de la série LGDP

Le Tableau 1 présente la statistique descriptive de la série GDP sous logarithme
(LGDP). Nous observons que sa valeur maximale est de 9.826 et sa plus faible valeur est
de 8.920. Nous examinons également sa moyenne qui est de 9.431, soit assez proche de la
médiane d’une valeur de 9.491. Nous observons aussi un écart type relativement petit,
d’une valeur de 0.264. Cela permet d’affirmer que la série n’est pas tres volatile.

Nous savons que la loi normale comporte un coefficient d’asymétrie (skewness) qui
doit étre égal a 0 ainsi qu’un coefficient d’aplatissement (kurtosis) qui doit étre égal a 3.
Cependant, le LGDP présente un coefficient d’asymétrie de -0.312. Cela signifie qu’il s’agit
d’une distribution négativement asymétrique. Cela explique pourquoi la série affiche une
queue relativement longue a gauche et que ses données sont regroupées vers la droite, ainsi
que la raison pour laquelle la médiane est 1égerement supérieure a la moyenne.

Le LGDP affiche un coefficient d’aplatissement de 1.748, qui est largement inférieur
a celui d’une distribution normale. Notre série a une distribution platykurtique et la
statistique de Jarque-bera et sa probabilité¢ associée permettent de confirmer le rejet de
I’hypothese de la distribution normale de la série, avec une probabilité de 0.003, inférieure

au seuil de P = 5%.
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Series: LNET_INT
= Sample 1984Q1 2018Q2
Observations 138

20

16 1 Mean 11.02381
Median 11.02402

12 Maximum 11.80641
Minimum 9.946381

8 Std. Dev. 0.494808
Skewness -0.242267

Kurtosis 1.863452

H —’_‘_H_‘ Jarque-Bera  8.777459
oF T

L I B B L Probability 0.012416
100 102 104 106 108 110 112 114 116 1138

Tableau 2. Histogramme des données de la série LNET INT

Le Tableau 2 présente la statistique descriptive de la série LNET INT. Nous

observons sa valeur maximale qui est de 11.806 et sa valeur minimale de 9.946.

Nous pouvons également voir sa moyenne qui est de 11.023, soit un peu en dessous
de la médiane avec une valeur de 11.024. Nous observons aussi son €cart type pas tres éleve
d’une valeur de 0.494. Cela permet d’affirmer que la série est assez peu volatile, mais plus
volatile tout de méme que le LGDP.

Cependant, le LNET INT comporte un coefficient d’asymétrie de -0.242 ; cela veut
dire qu’il s’agit d’une distribution négativement asymétrique, ce qui explique pourquoi la
série affiche relativement une longue queue a gauche, que ses données sont regroupées vers
la droite et que sa médiane est Iégérement supérieure a sa moyenne.

Le LNET INT affiche un coefficient d’aplatissement de 1.863, qui est largement
inférieur a celui d’une distribution normale. Notre série a une distribution platykurtique. La
statistique de Jarque-bera et sa probabilité¢ associée permettent de confirmer le rejet de
I’hypothese de la distribution normale de la série, et ce, avec une probabilité de 0.012

inférieure au seuil de P= 5%.
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] Series: LNON_INT
Sample 1984Q1 2018Q2

25 Observations 138

20 1 Mean 10.41804
— Median 10.65504
15 Maximum 11.13323
Minimum 9.024447
10 4 Std. Dev. 0.639113
Skewness -0.524146
s Kurtosis 1.802718
’—'—’_Ii Jarque-Bera  14.56129

0

[ — — T T — 1 1 1 Probability 0.000689
9.0 92 9.4 96 98 100 102 104 106 108 11.0 11.2

Tableau 3. Histogramme des données de la série LNON _INT

Le Tableau 3 présente la statistique descriptive de la série du revenu des activités
non-traditionnelles sous logarithme (LNON_INT). Nous pouvons observer sa valeur
maximale qui est de 11.133 et sa plus faible valeur de 9.024. Nous pouvons également voir
sa moyenne qui est de 10.418, soit un peu en dessous de la médiane avec une valeur de

10.655.

Nous observons aussi un écart type assez €levé d’une valeur de 0.494, qui est
supérieur a celui du LGDP et du LNET INT. Cela permet d’affirmer que la série est plus
volatile que le LGDP et le LNET INT.

Toutefois, le LNON _INT comporte un coefficient d’asymétrie de -0.524 ; cela
signifie qu’il s’agit d’une distribution négativement asymétrique. Cela explique pourquoi
la série affiche une longue queue a gauche que ses données sont regroupées vers la droite et
que sa médiane est légerement sup€rieure a sa moyenne.

Le LNON_INT affiche un coefficient d’aplatissement de 1.802, qui est largement
inférieur a celui d’une distribution normale. Notre série a une distribution platykurtique. La
statistique de Jarque-bera et sa probabilité¢ associée permettent de confirmer le rejet de
I’hypothese de la distribution normale de la série, et ce, avec une probabilité de 0.000 bien

inférieure au seuil de P= 5%.
25



3. Test de stationnarité

Afin de ne pas obtenir une régression fallacieuse, il est important de s’assurer que les
séries que nous utilisons dans notre étude sont stationnaires. Une série temporelle est dite
stationnaire lorsqu’elle suit un processus stationnaire, c’est-a-dire qu’elle n’évolue pas avec
le temps. La stationnarité¢ d’une série peut se vérifier par 1’observation du corrélogramme
et par des tests de stationnarité. Dans notre ¢tude, nous vérifions la stationnarité des séries
par le test augmenté de racine unitaire de Dickey-Fuller (Dickey and Fuller, 1981). Le test
de racine unitaire permet de vérifier si la série contient une racine unitaire. Le test augmenté

de Dickey-Fuller estime trois modeles pour vérifier la présence de racine unitaire.

Modéle 1 : modéle sans constante
Avi=myer + 25-):2 @ Ayej+1 + us
Modéle 2 : modéle avec constante

Ayi=c + nyer1 + 25-):2 @ Ayej+1 + us
Modé¢le 3 : modele avec constante et tendance

Ayi=c + bt Yy + Z?:z @ AVrj+1t+us

Le test de Dickey-Fuller augmenté se base sur 2 hypotheses. L’Hypothese nulle HO:

la série comporte une racine unitaire (la série est non stationnaire) ; L’Hypothese

Alternative H1: la série ne comporte pas de racine unitaire (la série est donc stationnaire).

Si la P-value calculée est inférieure a P=0.05 (P< 5%), on rejette I’Hypothése nulle
HO et on accepte I’Hypothese Alternative HI.

Et si la P-value calculée est supérieure a P=0.05(P> 5%), on accepte I’Hypothese nulle HO.
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Ou encore, lorsque la P_value est inférieur ou égale a 5%, cela indique que la série
ne comporte pas de racine unitaire au seuil de confiance de 95%. Par conséquent, la série

est stationnaire.

LNET_INT
12.0
11.6 -
1125
10.8
10.4 -
10.0 4
e L LA S e e s e
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Figure 1 présentation de la série NET INT sous logarithme (LNET INT)

La Figure 1 représente le graphique en logarithme du revenu des activités
traditionnelles et met en évidence une tendance a la hausse de la série. Nous constatons que
le LNET INT n’a pas de fluctuation autour de sa moyenne. A vue d’ceil, on remarque déja
par cette tendance a la hausse que la série n’est pas stationnaire. Nous vérifions la
stationnarité de la série a I’aide de son corrélogramme et du test de racine unitaire. Le
Tableau Al (page 45) représente le corrélogramme du LNET INT. On remarque la non
stationnarité de la série. Les tableaux A2, A3 et A4 a la page 45 nous le confirment, par le
biais du test augmenté de Dickey-Fuller suivant les 3 modeles autorégressifs d’ordre

p (mode¢le 1 : none, modele 2 : intercept et le modele 3 : trend and intercept).

Dans notre cas, nous pouvons constater au niveau des tableaux A2, A3 et A4 (page
45), suivant les 3 modeles du test Augmenté de Dickey Fuller, que nous avons une P-value

bien supérieure a 5%.
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Nous acceptons alors I’Hypothese nulle et concluons que la LNET INT n’est pas
stationnaire. L’analyse des autocorrélations confirme la non stationnarité de la série sur le

Tableau Al.

LNON_INT

11.2
10.8 -
10.4 -
10.0 -
9.6
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8.8
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1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Figure 2 : Présentation de la série NON_INT sous logarithme (LNON_INT)

La Figure 2 correspond au LNON_INT. Il s’agit de la série sous logarithme du revenu
des activités non-traditionnelles. La série présente une tendance a la hausse et nous
déduisons par I’observation de la figure qu’elle n’est pas stationnaire en espérance. Nous
vérifions cela par son corrélogramme et le test de racine unitaire. Le Tableau B1(page 45)
représente le corrélogramme du LNON _INT. Nous observons la non stationnarité de la
série. Le test de racine unitaire suivant les 3 modeles du test augmenté de Dickey Fuller sur
les tableaux B2 (page 45), B3 et B4 a la page 46 le confirme.

Les tableaux B2(page 45), B3 et B4 a la page 46 montrent les résultats du test
augment¢ de Dickey Fuller selon les 3 mod¢les, qui affichent une P-value bien supérieure
a 5%. Cela veut dire que nous acceptons I’Hypothése nulle et que nous en déduisons que la
série LNON_INT n’est pas stationnaire. L’analyse des autocorrélations sur le Tableau
B1(page 45) confirme la non stationnarité de la série.
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Figure 3 : Présentation de la série GDP sous logarithme (LGDP)

La série du LGDP de la Figure 3 présente une tendance a la hausse qui permet de
déduire par I’observation de la figure, que la série n’est pas stationnaire. La série ne présente
pas de fluctuation autour de son espérance. Par son corrélogramme, sur le Tableau C1(page
46) et le test de racine unitaire, suivant les 3 modeles du test augmenté de Dickey Fuller sur

les tableaux C2, C3, et C4 a la page 46, nous confirmons la non stationnarité de la série.

Les tableaux C2, C3 et C4 a la page 46 montrent les calculs de la P-value, selon les 3
modeles du test augmenté de Dickey Fuller. Nous constatons au niveau des 3 modeles une
P-value supérieure a 5%. L’analyse des autocorrélations sur le Tableau Cl(page 46)

confirme également la non stationnarité de la série.
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Voici un tableau récapitulatif des différentes P-value selon les 3 modeles de chaque

série :
Modeéle 1 : sans | Modeéle 2 : avec Modéle 3 : avec constante
constante constante et tendance
LGDP P =1.000 P =0.4858 P =0.8456
LNET INT P =1.000 P=0.1776 P=0.1874
LNON_INT P =0.9934 P =0.4439 P =0.9985

Tableau 4. Récapitulatif des tests de racine unitaire des trois séries.

4. Stationnarisation des séries

Puisque nos séries ne sont pas stationnaires, nous ne pouvons les utiliser pour notre
¢tude ; il faut donc les rendre stationnaires. Ainsi, grace au logiciel E-views, nous
déterminons la premiere différence de chaque série placée sous logarithme au préalable et

nous obtenons :

-Pour le PIB Américain (GDP)
DLGDP= D(LGDP, 1)

-Pour la série NET INT
DLNET INT=D(LNET INT,1)
-Pour la série NON_INT

DLNON INT=D(LNON_INT, 1)

Apres la premicre différenciation des séries comme représentées par les figures ci-
dessous, nous refaisons le test de racine unitaire de Dickey-fuller augmenté afin de vérifier

si elles contiennent toujours une racine unitaire ou si elles sont stationnaires.
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Figure 4 la série LNET _INT apres la premiere différence (DLNET INT)
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Figure 5 la série LNON_INT apres la premiere différence (DLNON _INT)
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Figure 6 la série LGDP apres la premiére différence (DLGDP)

Les Figures 4, 5 et 6 nous permettent de remarquer a vue d’ceil que les séries sont
stationnaires. Nous représentons dans un tableau les probabilités des 3 séries selon les 3
modeles du test de Dickey-Fuller augmenté, afin de confirmer leur stationnarité. Le
récapitulatif au tableau 5, correspond aux résultats des tableaux D1 a D3, E1 a E3 a la page

47, et des tableaux F1 a F3 a la page 48.

Modeéle 1 : sans | Modéle 2 : avec Modéle 3 : avec

constante constante constante et
tendance
DLGDP P=0.0040 P=0.000 P=0.0001
DLNET INT P=0.0002 P=0.000 P=0.000
DLNON INT | P=0.0013 P=0.0030 P=0.0068

Tableau 5. Récapitulatif des tests de racine unitaire des trois séries apres différenciation.
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Nous remarquons au niveau des 3 mode¢les de chaque série que la P-value est bien
inférieure a 5%, ce qui implique que la série ne comporte pas de racine unitaire au seuil de
confiance de 95%. L’ hypothése nulle est alors rejetée ; par conséquent, nos séries sont

stationnaires.

5. Test de causalité

La relation de causalité informe sur I’antériorité des événements par rapport a deux
variables. Selon Hurlin (2007), deux principes sont essentiels dans une relation causale ; le
principe d’antériorité signifie que la cause précede 1’effet et que la série contient de
I’information sur D’effet qui n’est contenue dans aucune autre série au sens de la
distribution.

Le test que nous utilisons pour vérifier la causalité est celui de Granger (1969), et son
théoréme se base sur la valeur des prévisions des variables a partir de leurs données passées.
Si Y cause X cela signifie que les informations incorporées de Y: améliorent la

prédictibilité de X

Dans la présente étude, il s’agit de déterminer si les activités non-traditionnelles
(NON_INT) causent les activités traditionnelles (NET _INT) ou si le NET INT est
déterminant dans I’estimation du NON_INT (avec la probabilité¢ d’accepter I’hypothese

nulle inférieure a 5%).

Dans notre ¢tude, I’hypotheése nulle est que le NET INT ne cause pas le NON_INT,
ou que le NON_INT ne cause pas le NET INT.

Puisque le test de causalité est effectué a partir des séries stationnaires, nous
procédons en utilisant les séries au préalable déja stationnaires de nos variables. 11 s’agit
de leur premicre différence déja trouvée plus haut. Ainsi, a partir du logiciel E-views, nous
recueillons les résultats du test de causalité dans le sens de Granger, que nous présentons

dans le tableau qui suit.
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Pairwise Granger Causality Tests
Date: 052719 Time: 21:14
Sample: 198401 201802

Lags: 3

MNull Hypothesis: Obs  F-Statistic Proh.
DLNON_INT does not Granger Cause DLNET_INT 134 3.20597 0.0255
DLNET_INT does not Granger Cause DLNON_INT 172139 0.1659

Tableau 6. Résultat du test de Granger sur les séries DLNON INT et DLNET INT.

Interprétation des résultats

Une variable en cause une autre au sens de Granger, lorsque la probabilité d’accepter
I’hypothese nulle au seuil de 5% est inférieure a 0.05. D’apres nos résultats, les activités
non traditionnelles causent les activités traditionnelles au troisieme retard (0.0255<0.05),

mais les activités traditionnelles ne causent pas les activités non-traditionnelles
(0.1659>0.05).

6. Analyse des graphes

Apres avoir appliqué le logarithme a chaque série, nous les différencions sur 3 ans (12 trimestres)
pour les lisser. Nous enlevons ensuite la tendance aux nouvelles séries transformées par le filtre
de Hodrick-Prescott tout en utilisant un coefficient de lissage égale a 1600, afin d’examiner le

comportement de chaque série face au cycle économique.

Nous procédons comme suit :
MAI12 LGDP = @MOVAV (LGDP,12)
MAI12 LNET INT = @MOVAV (LNET INT,12)

MAI2 LNON INT = @MOVAV (LNON INT,12)
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Figure 7 moyenne mobile de LNET INT sur 3 ans face au cycle

La Figure 7 montre le comportement du NET INT apres avoir déterminé la moyenne
mobile sur 3 ans du revenu d’activités traditionnelles sous logarithme. Nous constatons que
le NET INT a une volatilité relativement stable et entretient une relation négative avec le
cycle économique. Il s’agit d’un déphasage entre le NET INT et le cycle sur relativement
toute la période de notre étude. Lorsque nous avons une expansion au niveau d’un cycle
économique nous avons généralement une contraction au niveau du NET INT, et lorsque nous
avons une contraction au niveau d’un cycle nous avons généralement une expansion au niveau du
NET INT. Lorsque nous prenons la contraction au niveau du cycle qui commence a partir
du deuxiéme trimestre de 1990, elle pourrait étre causée par, la politique monétaire
restrictive influencant les dépenses globales puis la crise de 1’épargne et des préts de 1989.
La crise de I’épargne et des préts pourrait-elle méme étre causé, par la Loi de 1982 sur les
institutions de dépodts de la « Garn St Germain Act’» signée par le président Américain

Reagan.

3 (“Garn-St Germain Depository Institutions Act of 1982 | Federal Reserve History”)
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Figure 8 moyenne mobile de LNON_INT sur 3 ans face au cycle

La Figure 8 montre le comportement du NON_INT aprées avoir déterminé la moyenne
mobile sur 3 ans du revenu d’activités non-traditionnelles sous logarithme. Le NON_INT
a une volatilité beaucoup plus grande ce qui explique 1’instabilité de ce revenu. Cependant,
les fluctuations au niveau du cycle ne sont pas tres €levées. Nous remarquons un déphasage
avec le cycle a partir du troisieme trimestre de 1992 au premier trimestre de 1995 et
¢galement, du deuxieme trimestre de 2014 au deuxieme trimestre de 2018. Néanmoins, le
NON _INT affiche une relation positive avec le cycle économique du premier trimestre de

1995 au premier trimestre de 2014.

Nous notons également une forte période d’expansion du NON_INT a partir de 1999,
suivie d’un sommet un peu avant 2001 et d’une récession juste apres. Cette forte expansion

exprime une période de forts revenus des activités non-traditionnelles bancaire ; cela
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pourrait étre dii 4 ’entrée en vigueur de la loi « Gramm-Leach-Bliley® » de 1999, qui abroge
le « Banking Act de 19337 ». Cette loi restaure ’opportunité de la fusion des banques
commerciales et d’investissements jadis interdite par le Banking Act, permettant ainsi aux
banques de posséder un éventail de produits bancaires a offrir a la clientéle plus large

Calabria (2009) .

Le sommet du NON_INT observé au premier trimestre de 2001, pourrait étre di a la
performance des banques suite a I’avénement des nouvelles technologies de 1I’information.
Cette période est suivie de I’éclatement de la bulle internet (qui provoque un crash boursier)
et de ’attaque du 11 septembre®, causant la récession du premier trimestre de 2001 au

quatrieme trimestre de 2001.
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Figure 9 comportements du MA12 LNET INT et du MA12 LNON INT face aux cycles

¢ (“Gramm-Leach-Bliley Act”)

7 (“Banking Act of 1933 (Glass-Steagall) | Federal Reserve History”)

8 L attaque du 11 septembre 2001 a été I’une des plus meurtriéres sur le territoire des Etats-Unis, occasionnant une
perte sur le plan économique et sur d’autres plans également pour le pays (“GTD Search Results” .)
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La Figure 9 montre le comportement du NET INT et du NON_INT face aux cycles
économiques, apres avoir déterminé leur moyenne mobile sur 3 ans sous logarithme. Sur
cette figure, les fluctuations des 2 séries nous permettent de remarquer que le NON_INT
est plus volatile et instable que le NET INT. Du quatrieéme trimestre de 1986 au deuxi¢me
trimestre de 1999 et du quatrieme trimestre de 2013 au deuxi¢me trimestre de 2018, les 2
séries semblent avoir une relation positive. Durant le reste de la période, les deux séries
affichent une relation plutdt négative, ce qui sous-entend que les 2 séries jouent un role de
compensateur [’une pour I’autre. Cela rejoint I’analyse de Nguyen (2012) qui trouve que
les activités bancaires sont tantot substituts, tantot compléments. Lorsque 1’une affiche un
sommet, ’autre affiche plutdt un creux. On peut le remarquer en 2001 avec le pic du
NON _INT, tandis que le NET INT affiche un creux, et aussi un creux en 2004 du
NON _INT pendant que le NET INT affiche un sommet. Nous observons un creux du
NET _INT a partir du troisiéme trimestre de 2008 qui pourrait étre causé par la récession
due a la crise hypothécaire®. Durant cette période on remarque que le NON_INT sert de

compensation au NET INT en affichant plutot un pic.

° La crise hypothécaire a touché les préts hypothécaires a risque et celle-ci est due a I’augmentation des cofits de
remboursement qui a conduit a la crise. Kregel ( 2008)
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7. Conclusion générale

L’objectif de ce travail de recherche était de réexaminer la question de savoir si
I’activité non-traditionnelle des banques €tait une bonne diversification.

Pour conduire cette analyse, nous nous sommes penchés d’abord sur les travaux de
quelques chercheurs. La discussion sur les activités non traditionnelles comme
diversification bancaire reste trés discutable. En effet, alors que certains chercheurs y
voient un moyen d’augmenter la performance des banques, d’autres y voient un risque
bancaire associé tres grand.

Nous avons ensuite effectué un exercice d’analyse statistique afin d’examiner le
comportement des composantes des revenus bancaires au cours du cycle économique. Nous
avons donc construit 3 séries a partir des revenus d’activités traditionnelles et non
traditionnelles de 6000 banques américaines et du PIB américain. Apres avoir stationnarisé
les 3 séries par le test de Dickey Fuller, nous avons procédé¢ au test de causalité¢ de Granger
qui a révélé que les activités non-traditionnelles causaient les activités traditionnelles et
que le contraire n’était pas vérifié. Afin de pouvoir analyser les graphes, nous avons
procédé au filtrage des 3 séries en utilisant la moyenne mobile et le filtre de Hodrick
Prescott pour les lisser et enlever leur tendance.

Les résultats suggerent que les revenus des activités traditionnelles (NET INT) sont
moins volatiles et affichent un comportement contracyclique, tandis que les revenus des
activités non-traditionnelles (NON_INT) sont trés volatiles et affichent relativement un
comportement procyclique. On remarque également que les deux séries réagissent aux
évenements qui affectent le cycle économique, et que les activités non-traditionnelles sont
plus sensible au changement économique que les activités traditionnelles.

Il est délicat de pouvoir définir si les activités bancaires sont complément ou
substituts, puisqu’elles sont tantdt positives, tantdt négatives selon différentes périodes du
cycle. Par ailleurs il serait judicieux, au lieu d’explorer que la corrélation contemporaine

du syjet, de chercher s’il ne s’agirait pas plutot d’un décalage.
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LISTE DES TABLEAUX



Date: 04/10/19 Time: 00:09
Sample: 1984Q1 2018Q2
Included observations: 138

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC  Q-Stat

Prob

1 0973 0873 133.44
2 0.947 0021 26084
3 0922 -0.016 38254
4 0896 -0.022 488.21
5 0.872 0.038 60879
6
7
8
9

0.851 0028 71483
0.830 0.001 816.55
0.811 0010 91427
0.792 0.002 1008.2
10 0773 -0.005 10983
11 0754 -0.011 11847
12 0735 0.010 1267.7
13 0.717 -0.014 13471
14 0.688 -0.006 14231
15 0.680 -0.015 14857
16 0.661 -0.018 15648
17 0.642 -0.011 16305
18 0.622 -0.020 16928
0.603 -0.003 17518
20 0.584 -0.014 18076
21 0565 -0.011 1860.2
22 0545 -0.014 1909.7
23 0526 -0.017 1956.2
24 0506 -0.020 1999.7
25 0486 -0.019 20401
26 0466 -0.019 2077.6
27 0445 -0.018 21121
28 0424 -0.023 21437
29 0403 -0.023 21725
30 0.382 -0.012 21987
31 0361 -0.012 22222
32 0.341 -0.015 22434
33 0.321 -0.002 22623
34 0301 -0.011 22791
35 0.282 0.003 22841
36 0.264 -0.013 2307.2

uuDDDDDDDUUUUUUUHUHHHHHHHHHHHHHHHHH

©

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000

Tableau Al corrélogramme de la série LNET_INT

Null Hypothesis: LNET_INT has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

Null Hypothesis: LNET_INT has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automnatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 6.117640 1.0000
Test critical values: 1% level -2.582076
5% level -1.943193
10% level -1.615157
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LNET_INT)
Method: Least Squares
Date: 04110119 Time: 00:14
Sample {(adjusted): 1984Q3 201802
Included observations: 136 after adjustments
Variahle Coefficient Std. Error t-Statistic Praob.
LNET_INT(-1) 0.000855 0.000140 6.117640 0.0000
D{LNET_INT{-1)) 0.266581 0.077824 3.425439 0.0008
R-squared 0.053169 Mean dependentvar 0.013152
Adjusted R-squared 0.052148 S.D. dependentvar 0.013663
S.E. of regression 0.013302 Akaike info criterion -5.787258
Sum squared resid 0.023709 Schwarz criterion -5.744424
Log likelihood 395.5335 Hannan-Quinn criter. -5.769851

Durbin-Watson stat 1.996034

Null Hypothesis: LNET_INT has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t

Statistic Prob*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.287268 01776
Test critical values: 1% level -3.478911

5% level -2.882748

10% level -2.578158

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LNET_INT)

Method: Least Squares

Date: 04/10/19 Time: 00:14

Sample (adjusted): 1984Q3 201802
Included observations: 136 after adjustments

Variahle Coefficient Std. Error

+Statistic Prab.

LNET_INT(-1) -0.005503 0.002406
D{LNET_INT{-1)) 0.199016 0.080302
C 0.071134 0.026875

-2.287268 0.0238
2.478359 0.0145
2.646806 0.0091

R-squared 0106246 Mean dependent var 0.013152
Adjusted R-squared 0.092807 S.D. dependentvar 0.013663
S.E. ofregression 0.013013  Akaike info criterion -5.823885
Sum squared resid 0.022523 Schwarz criterion -5.759635
Log likelihood 399.0242 Hannan-Quinn criter. -5.797775
F-statistic 7.905303 Durhin-Watson stat 1.936833
Prob{F-statistic) 0.000570

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.835250 0.1874
Test critical values: 1% level -4.026942
5% level -3.443201
10% level -3.146309
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LNET_INT)
Method: Least Squares
Date: 04/10/19 Time: 00:12
Sample (adjusted): 1984Q3 201802
Included observations: 136 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LNET_INT(-1) -0.051800 0.018270  -2.835250 0.0053
D{LNET_INT(-1)) 0.183200 0.078926 2.321169 0.0218
[o] 0542013 0.186139 2911872 0.0042
@TREND('1984Q1") 0.000573 0.000224 2555419 0.0117
R-squared 0.148377 Mean dependentvar 0.013152
Adjusted R-squared 0129022 S.D.dependentvar 0.013663
S.E. of regression 0.012751  Akaike info criterion -5.857465
Sum squared resid 0.021461 Schwarz criterion -5.771799
Log likelihood 402.3076 Hannan-Quinn criter. -5.822652
F-statistic 7.666061 Durhin-Watson stat 1.909582
Prob(F-statistic) 0.000092

Tableau A4 .test de racine unitaire de Dickey-Fuller

augmenté sur LNET INT modele 3

Tableau A2 test de racine unitaire de Dickey-
Fuller augmenté sur LNET_INT mode¢le 1

Date: 04/10/18 Time: 00:17
Sample: 1984Q1 201802
Included observations: 138

Partial C AC PAC Q-Stat Prob

1 0977 0977 13470 0.000
2 0956 0009 26441 0.000
3 0934 -0.013 38917 0.000
4 0912 -0.008 509.08 0.000
5 0.892 0.030 62471 0.000
6
7
8
9

0.873 0.002 73621 0.000

0.854 -0.010 843,65 0.000

0.834 -0.020 946,96 0.000

0.815 0.006 1046.4 0.000
10 0795 -0.017 1141.8 0.000
11 0776 -0.013 12334 0.000
12 0757 -0.007 13211 0.000
13 0738 -0.000 14052 0.000
14 0718 -0.022 14856 0.000
15 0698 -0.023 15623 0.000
16 0678 -0.021 16351 0.000
17 0658 -0.003 17043 0.000
18 0638 -0.018 1769.9 0.000
1831.9 0.000
20 0597 -0.020 1890.3 0.000
21 0577 -0.005 19453 0.000
22 0556 -0.026 1996.8 0.000
23 0536 -0.004 20450 0.000
24 0515 -0.026 2089.9 0.000
25 0494 -0.020 21316 0.000
26 0472 -0.016 21701 0.000
27 0.451 -0.020 22055 0.000
28 0.430 -0.009 2237.9 0.000
29 0408 -0.025 2267.4 0.000
30 0386 -0.028 2294.0 0.000
31 0364 -0.018 2317.9 0.000
32 0342 -0.001 23392 0.000
33 0320 -0.026 23581 0.000
34 0299 -0.004 23747 0.000
35 0277 -0.025 23891 0.000
36 0255 -0.024 2401.4 0.000
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Tableau B1 .corrélogramme de la série LNON_INT
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Tableau A3 .test de racine unitaire de
Dickey-Fuller augmenté sur LNET _INT
modeéle 2

Null Hypothesis: LNON_INT has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 5 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.201031 0.9934
Test critical values: 1% level -2.582599

5% level -1.943266

10% level -1.615111

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DLNON_INT)

Method: Least Squares

Date: 04/10/119 Time: 00:18

Sample (adjusted): 1985Q3 2018Q2
Included ohservations: 132 after adjustments

Variable Coefiicient Std. Error t-Statistic Prob.
LNON_INT(-1) 0.000453 0.000206 2201031 0.0296
DLNON_INT{-1)) -0.198702 0085839  -2.313184 00223
D{LNON_INT{-2)) 0.048401 0.077585 0623852 05338
D{LNON_INT(-3)) 0.238821 0.073304 3.257950 0.0014
D(LNON_INT{-4)) 0.266242 0.075635 3517322 0.0006
D(LNON_INT{-5)) 0212276 0.078787 2694314 0.0080
R-squared 0.232831 Mean dependent var 0.013845
Adjusted R-squared 0.202387 S.D. dependentvar 0.017609
S.E. of regression 0.015727 Akaike info criterion -5.422500
Sum squared resid 0.031164 Schwarz criterion -5.291464
Log likelihood 363.8850 Hannan-Quinn criter. -5.369253
Durbin-Watson stat 1.983643

Tableau B2 .test de racine unitaire de Dickey-Fuller
augmenté sur LNON_INT modele 1



Null Hypothesis: LNON_INT has a unit raat

Exogenous: Constant

Lag Length: 5 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

Null Hypothesis: LNON_INT has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: § (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

Date: 0411019 Time: 00:22
Sample: 1984Q1 2018Q2
Included observations: 138

L Statistic Prob p— p— Autocorrelation  Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
| ] ] | 1 0978 0978 13478 0.000
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.670479  0.4439 Dickey-Fuller test statistic 0303595 0.9985 = K 2 0956 0001 26456 0000
Test critical values: 1% level -3.480425 Test critical values! 1% leve -4.029041 V= K 3 0934 -0012 38939 0.000
5% level -2.883408 5% level -3.444222 V= K 4 0912 -0.012 50934 0.000
10% level -2.578510 10% level -3.146908 [ ] e 5 0.890 -0.008 £24.49 0.000
[ s— v 6 0.869 -0.008 734.96 0.000
*MacKinnon (1998) one-sided p-values. *MacKinnon (1996) one-sided p-values. | — N 7 0848 -0.003 840.91 0.000
L s— e 8 0.826 -0.012 942.38 0.000
[ s— e 9 0.805 -0.008 1038.5 0.000
Augmented Dickey-Fuller Test Equation Augmented Dickey-Fuller Test Equation = i 15‘ g;g; :g Elg :;%3 Eggg
Dependent Variable: D(LNON_INT) Dependent Variable: DLNON_INT) = o 12 0741 0017 13050 0000
Method: Least Squares Method: Least Squares = N 13 0720 -0013 13851 0.000
Date: 04/10/19 Time: 00:17 Date: 0411019 Time: 00:18 = | 14 0699 -0.004 14612 0.000
Sample (adjusted): 1985Q3 2018Q2 Sample (adjusted): 188503 201802 = i 15 0.678 -0.007 15334 0.000
Included observations: 132 after adjustments Included observations: 132 after adjustments = an 16 0658 0001 1601.8 0.000
[ s § o 17 0638 -0.007 1666.8 0.000
variahle Coefficient  Std. Ermor  t-Statistic Prab. Variable Coefficient  Std. Emor  +-Stafistic  Prob, = K 18 0618 0004 17284 0.000
= o 19 0.599 -0.019 17866 0.000
LNON_INTC1) 0004795 0.002871 -1.670478 00973 LNON_INTE-1) 0002631 0008666  0.303585 07619 = o 20 0.580 -0.001 18416 0.000
D(LNON_INT(-1)) -0.238203  0.087607 -2.718992  0.0075 = au 21 0561 -0.003 18935 0.000
D(LNON_INT(-1)) -0.224740  0.086284 -2.604663  0.0103
D{LNON_INT(-2)) -0.000685  0.080626 -0.008439  0.9932 = N 22 0542 -0.012 19425 0.000
D(LNON_INT(-2)) 0.011171  0.079507  0.140501  0.8885 \ | B
D(LNON_INT(-3)) 0182103 0077842 2339383  0.0209 = 23 0524 -0.005 19885 0.000
D(LNON_INT(-3)) 0195550  0.076368  2.560606  0.0116 = T 24 0505 -0.019 20317 0.000
D(LNON_INT(-4)) 0212644 0079602 2671351  0.0086 . . .
D(LNON_INT(-4)) 0.226571  0.078057 2902636  0.0044 DLNON_INTE-53) 0171643 0080873 2127707 00353 = | 25 0486 -0.011 20721 0.000
D(LNON_INT(-5)) 0182423 0.079741 2287703  0.0238 c 0000566 0080453 -0.118895  0.9056 = ok 26 0.467 -0.015 21097 0.000
c 0057682  0.031472  1.832805  0.0692 @TREND('1984Q1")  -0.000133  0.000146  -0.908354  0.3655 = T AR e
R-squared 0.252907 Mean dependent var 0.013845 R-squared 0.257846  Mean dependentvar 0.013845 ! g : : ég gggg :g gﬁ gggg Eggg
Adjusted R-squared 0.217047  S.D. dependentvar 0.017609 Adjusted R-squared 0215850 S.D. dependentvar 0.017609 = o 31 0368 0023 22580 0000
S.E. of regression 0.015582  Akaike info criterion -5.433868 S.E. of regression 0.015593 Akaike info criterion -5.425348 =] K 32 0347 -0.018 22798 0.000
Sum squared resid 0.030349  Schwarz criterion -5.280992 Surm squared resid 0.030148  Schwarz criterion -5.250633 = | 33 0327 -0005 22996 0.000
Log likelihood 365.6353 Hannan-Quinn criter. -6.371746 Log likelihood 366.0730  Hannan-Quinn criter. -5.354352 = i 34 0307 -0.005 23172 0.000
F-statistic 7.052548 Durbin-Watson stat 1.974936 F-statistic 6154455 Durhin-Watson stat 1.976668 = N 35 0288 -0010 23327 0.000
Prob(F-statistic) 0.000002 Proh(F-statistic) 0.000003 =] N 36 0.269 -0.002 23464 0.000

Tableau B4. test de racine unitaire de Dickey- Tableau C1. Corrélogramme de la série LGDP

Fuller augmenté sur LNON_INT mod¢le 3

Tableau B3. test de racine unitaire de Dickey-
Fuller augmenté sur LNON_INT modgle 2

Null Hypothesis: LGDP has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prab*

Null Hypothesis: LGDP has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 2 (Automatic - hased on SIC, maxlag=13)

t-Statistic Prob*

Null Hypothesis: LGDP has a unit root
Riiraysothests: TEBF /34 Uit foot

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=13)

Dickey-Fuller test statistic -1.588226 0.4858 t-Statistic Prob.”>
Test critical values 1% level -3.479281
Augrmented Dickey-Fuller test statistic 4003323  1.0000 5% level 3882910 Dickey-Fuller test statistic 1437290 0.8456
Test critical values 1% level -2.582204 eve 7
% vl T oa3a10 10% level 2578244 Test critical values: ;: :eve: —; 55;:23
- evel -
10% level 1615145 acKinnon (1995) anesided pvalues 10% level 3146455
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. *MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Augmented ickek Fuler Test Equaton Dependent arahe: D0GOP) Depandentvarisbra DAoL
e e vartable: D(LODP) Date: 04/10119 Time: 00:22 Method: Least Squares
Date: 0410113 Time: 00:23 gample (adusted): 198404 201802 Sarmpls (adstec), 188404 201802
Sample (adjusted): 198404 201802 Included observations: 135 after adjustments Ineluded abservations: 135 after sdlusiments
Included observations: 135 after adjustments i i isi
) Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. variable Coefficient Std. Error + Statistic Prob.
Variable Coeficient  Std. Error  t-Statistic Prob, LGDP(-1) -0.002876 0001811 -1.588226 01146 LGDPET) 0015628 0.010873 1437200 01530
D({LGDP{-1 0.260201 0.085288 3.050847 0.0028 D(LGDP{-1 0.266928 0.085341 3127779 0.0022
LGDP(1) 0000319 7.98E-05  4.003323  0.0001 DELGDPE-Z;; 0214008 0084512 2532289 0.0125 DELGDPEJ;; 0225684 0084948 2656744  0.0088
D{LGDP{-1)) 0287374  0.084560 3398477  0.0009 c 0.030549 0.017296 1.766265 0.0797 C 0.144756 0.097568 1.483648 0.1403
D(LGDP(-2)) 0243789 0.083475 2920496  0.0041 @TREND(1984Q1")  857E-05  7.21E-05  1.189315  0.2365
R-squared 0.204076 Mean dependentvar 0.006511
R-squared 0185122 Mean dependent var 0.006511 Adjusted R-squared 0185849 S.D. dependentvar 0.005715 e cquared Q215043 Mean deperaentvar Toes
Adjusted R-squared 0172775 S.D. dependentvar 0.005715 S.E. of regression 0.005157 Akaike info criterion -7.667785 o é au g pendent v .
" b i . i of regression 0.005149  Akaike info criterion -7.663792
S.E. of regression 0.005198  Akaike info criterion -7.659065 Sum squared resid 0.003484  Schwarz criterion -7.581703 3
! ; squ um squared resid 0.003446  Schwarz criterion -7.556189
Sum squared resid 0.003567 Schwarz criterion -7.504503 Log likelihood 521.5755 Hannan-Quinn criter. -7.632804 Log likelihood 5223060 Hannan-Quinn criter. -7.620065
Log likelihood 519.9863 Hannan-Quinn criter. -7.632829 F-statistic 11.19621 Durhin-Watson stat 1.981071 F-statistic 8.777346 Durbin-Watson stat 1.990080
Durbin-Watson stat 1.993681 Prob(F-statistic) 0.000001 Prob(F-statistic) 0.000003

Tableau C2. test de racine unitaire de Dickey-Fuller
augmenté sur LGDP modéle 1

Tableau C4. test de racine unitaire de Dickey-
Fuller augmenté sur LGDP modéle 3

Tableau C3. test de racine unitaire de Dickey-
Fuller augmenté sur LGDP modéle 2



MNull Hypothesis: DLNET_INT has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.753986 0.0002
Test critical values: 1% level -2.582204

5% level -1.943210

10% level -1.615145

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DLNET_INT)

Method: Least Squares

Date: 05/27119 Time: 20:36

Sample (adjusted): 1984Q4 2018Q2
Included observations: 135 after adjustments

Durbin-Watson stat 1.987004

Variahle Coefficient Std. Error t-Statistic Proh.
DLNET_INT(-1) -0.261772 0.069732 -3.753986 0.0003
D(DLNET_INT(-1)) -0.297552 0.077221 -3.853266 0.0002
R-squared 0.264487 Mean dependentvar 6.99E-05
Adjusted R-squared 0.258857 S.D. dependentvar 0.016353
S.E. of regression 0.014078 Akaike info criterion -5.673758
Sum squared resid 0.026358 Schwarz criterion -5.630717
Log likelihood 384.9787 Hannan-Quinn criter. -5.656267
Durhin-¥Watson stat 2.228925
tableau D1 test de racine unitaire de Dickey-Fuller
augmenté sur DLNET _INT mode¢le 1
Null Hypothesis: DLNON_INT has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)
t-Statistic Prob*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.258067 0.0013
Test critical values: 1% level -2.582599
5% level -1.943266
10% level -1.615111
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variahle: D{DLNON_INT)
Method: Least Squares
Date: 05/27119 Time: 20:51
Sample (adjusted): 1985Q3 2018Q2
Included observations: 132 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLNON_INT(-1) -0.239885 0.073628 -3.258067 0.0014
D{DLNON_INT(-1)) -0.919517 0.096679 -9.510992 0.0000
D{DLNOMN_INT(-2)) -0.829997 0.114469 -7.250840 0.0000
D{DLNON_INT(-3)) -0.546236 0.109159 -5.004048 0.0000
D{DLNOMN_INT(-4)) -0.239621 0.078970 -3.034331 0.0029
R-squared 0.599259 Mean dependentvar -0.000344
Adjusted R-squared 0.586637 S.D.dependentvar 0.024829
S.E. of regression 0.015963 Akaike info criterion -5.399924
Sum squared resid 0.032362 Schwarz criterion -5.290727
Log likelihood 361.3950 Hannan-Quinn criter. -5.355551

Tableau E1 test de racine unitaire de Dickey-Fuller
augmenté sur DLNON_INT modele 1

Null Hypothesis: DLNET_INT has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*

Null Hypothesis: DLNET_INT has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.573833 0.0000
Test critical values: 1% level -3.478911

5% level -2.882748

10% level -2.578158

*MacKinnon {1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DIDLNET_INT)

Method: Least Squares

Date: 05727119 Time: 20:29

Sample (adjusted): 1984Q3 201802
Included observations: 136 after adjustments

Variahle Coefficient Std. Error t-Statistic Proh.
DLNET_INT{-1) -0.749349 0.078271 -9.573833 0.0000
(o3 0.008762 0.001551 6.294879 0.0000
R-squared 0.406182 Mean dependentvar -0.000372
Adjusted R-squared 0.401750 S.D. dependentvar 0.017088
S.E. of regression 0.013217 Akaike info criterion -5.800009
Sum squared resid 0.023409 Schwarz criterion -5.757176
Log likelihood 396.4006 Hannan-Quinn criter. -5.782603
F-statistic 91.65828 Durhin-Watson stat 1.984072
Prob{F-statistic) 0.000000

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.834803 0.0000
Test critical values: 1% level -4.026942
5% level -3.443201
10% level -3.146309
*MacKinnon {1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{DLNET_INT)
Method: Least Squares
Date: 05/27119 Time: 20:30
Sample (adjusted): 1984Q3 2018Q2
Included observations: 136 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLMNET_INT{=1) -0.791306 0.080460 -9.834803 0.0000

c 0.014320 0.002812 5.092534 0.0000
@TREND("'1984Q1") -5.74E-05 2897E-05  -1.934576 0.0552

tableau D2 test de racine unitaire de Dickey-
Fuller augmenté sur DLNET_INT modele 2

R-squared 0.422434 Mean dependent var -0.000372
Adjusted R-squared 0.413749 S.D. dependentvar 0.017088
S.E. of regression 0.013084 Akaike info criterion -5.813055
Sum squared resid 0.022768 Schwarz criterion -5.748805
Log likelihood 398.2877 Hannan-Quinn criter. -5.786945
F-statistic 48.63842 Durbin-VWatson stat 1.946896
Proh{F-statistic) 0.000000

MNull Hypothesis: DLNON_INT has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.866750 0.0030
Test critical values: 1% level -3.480425
5% level -2.883408
10% level -2.578510
*MacKinnon {1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DIDLNON_INT)
Method: Least Squares
Date: 05/27/118 Time: 20:53
Sample (adjusted): 198503 201802
Included observations: 132 after adjustments
Variahle Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLNON_INT(-1) -0.459265 0118773  -3.866750 0.0002

D(DLNON_INT{-1)) -0.743800 0121306  -6.132411 0.0000
D(DLNON_INT{-2)) -0.701077 0125397  -5.580841 0.0000
D(DLNON_INT{-3)) -0.468586 0112362 -4.170308 0.0001
D(DLNON_INT{-4)) -0.208104 0.078798  -2.640958 0.0093

o] 0.005241 0.002250 2.329550 00214

R-squared 0.615806 Mean dependentvar -0.000344
Adjusted R-squared 0.600560 S.D.dependentvar 0.024829
S.E. of regression 0.015692 Akaike info criterion -5.426941
Sum squared resid 0.031026 Schwarz criterion -5.295904
Log likelihood 364.1781 Hannan-Quinn criter. -5.373693
F-statistic 40.39189 Durhin-¥Watson stat 1.982686
Prob{F-statistic) 0.000000

Tableau E2 test de racine unitaire de Dickey-Fuller
augmenté sur DLNON_INT modéle 2

Tableau D3 test de racine unitaire de Dickey-
Fuller augmenté sur DLNET_INT modéle 3

Null Hypothesis: DLNON_INT has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.153554 0.0068
Test critical values: 1% level -4.029041
5% level -3.444222
10% level -3.146908
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DLNON_INT)
Method: Least Squares
Date: 05/27/119 Time: 20:52
Sample {(adjusted): 1985Q3 2018Q2
Included observations: 132 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLNON_INT(-1) -0.661508 0.159263 -4.153554 0.0001

D(DLNON_INT-1)) -0.573750 0150299  -3.817381 0.0002
D(DLNON_INT-2)) -0.572605 0.141664  -4.042004 0.0001
D{DLNOMN_INT{-3)) -0.388489 0.119101 -3.261858 0.0014
D(DLNON_INT(-4) -0.173498 0.080150 -2.164656 0.0323

[oF 0.014801 0.005544 2.669597 0.0086
@TREND("'1984Q1") -9.08E-05 4.82E-05  -1.882892 0.0620

R-squared 0.626402 Mean dependentvar -0.000344
Adjusted R-squared 0.608470 S.D. dependentvar 0.024829
S.E. of regression 0.015536 Akaike info criterion -5.439757
Sum squared resid 0.030170 Schwarz criterion -5.286881
Log likelihood 366.0239 Hannan-Quinn criter. -5.377635
F-statistic 34.893074 Durbin-Watson stat 1.975710
Prob{F-statistic) 0.000000

tableau E3 test de racine unitaire de Dickey-Fuller

augmenté sur DLNON_INT modéle 3



Null Hypothesis: DLGDP has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic - hased on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.898521 0.0040
Test critical values: 1% level -2.582204
5% level -1.943210
10% level -1.615145
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{DLGDP)
Method: Least Squares
Date: 05/27/119 Time: 20:29
Sample {(adjusted): 198404 201802
Included observations: 135 after adjustments
Variable Coefiicient Std. Error t-Statistic Proh.
DLGDP{-1) -0.169099 0.058340  -2.898521 0.0044
D(DLGDP{-1)) -0.392683 0.078840  -4.980747 0.0000
R-squared 0.271361 Mean dependentvar 4.39E-06
Adjusted R-squared 0.265882 S.D. dependentvar 0.006400
S.E. of regression 0.005484 Akaike info criterion -7.559290
Sum squared resid 0.004000 Schwarz criterion -7.516248
Log likelihood 512.2520 Hannan-Quinn criter. -7.541799

Durhin-Watson stat 2.076473

Tableau F1 test de racine unitaire de Dickey-Fuller augmenté

sur DLGDP modéle 1

Null Hypothesis: DLGDP has a unit raot
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prab.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.106319 0.0000
Test critical values: 1% level -3.479281
5% level -2.882910
10% level -2.578244
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{DLGDP)
Method: Least Squares
Date: 05/27/119 Time: 20:27
Sample (adjusted): 1984Q4 201802
Included observations: 135 after adjustments
Variahle Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLGDP{-1) -0.479782 0.093859 -5106319 0.0000
D(DLGDP{-1)) -0.238200 0.083606  -2.849087 0.0051
o] 0.003106 0.000760 4.085180 0.0001
R-squared 0.353143 Mean dependentvar 4.39E-06
Adjusted R-squared 0.343342 S.D. dependentvar 0.006400
S.E. of regression 0.005187 Akaike info criterion -7.663528
Sum squared resid 0.003551 Schwarz criterion -7.598966
Log likelihood 520.2881 Hannan-Quinn criter. -7.637292
F-statistic 36.03177 Durbin-¥Watson stat 1.991346

Proh(F-statistic) 0.000000

Tableau F2 test de racine unitaire de Dickey-Fuller

augmenté sur DLGDP modé¢le 2

48

Null Hypothesis: DLGDP has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Autormatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.291834 0.0001
Test critical values: 1% level -4.027463
5% level -3.443450
10% level -3.146455
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variahle: D(DLGDP)
Method: Least Squares
Date: 05/27119 Time: 20:28
Sample (adjusted): 198404 201802
Included observations: 135 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Praob.
DLGDP({-1) -0.522405 0.098719 -5.291834 0.0000
D(DLGDP(-1)) -0.215405 0.084990  -2.534488 0.0124
C 0.004535 0.001293 3.508722 0.0006
@TREND{"1984Q1") -1.64E-05 1.20E-05  -1.365265 01745
R-squared 0.362217 Mean dependentvar 4.39E-06
Adjusted R-squared 0.347612 S.D. dependentvar 0.006400
S.E. of regression 0.005170 Akaike info criterion -7.662841
Sum squared resid 0.003501 Schwarz criterion -7.576759
Log likelihood 521.2418 Hannan-Quinn criter. -7.627860
F-statistic 2479971 Durbin-¥Watson stat 1.980855
Prob{F-statistic) 0.000000

Tableau F3 test de racine unitaire de Dickey-Fuller

augmenté sur DLGDP modéle 3



