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Exercice 1 : Rating et Modèle Logit Multinomial Ordonné (11 points)

On considère l�étude de J. Gunther (1999) intitulée �Between a Rock and a Hard Place : The
CRA-Safety and Soundness Pinch�. Cette étude porte sur le Community Reinvestment Act
(CRA), loi promulguée aux Etats Unis en 1977 qui vise à encourager les institutions de dépôts
(banques et autres institutions �nancières) à répondre aux besoins en crédit des communautés
dans lesquelles elles opèrent. Dans le cadre de cette loi, toutes les banques sont régulière-
ment évaluées par di¤érentes instances de contrôle1 quant à leur performance au regard des
objectifs du CRA. Ces performances sont évaluées en fonction des informations disponibles
sur l�institution (capacités, contraintes diverses, stratégie..), sur la communauté (démographie,
données économiques, prêts, investissements..), sur les concurrents et sur l�état du marché. Une
notation (ou rating) est alors attribuée selon quatre modalité : yi = 1 pour performance remar-
quable, yi = 2 pour performance satisfaisante,; yi = 3 pour performance à améliorer, yi = 4
pour performance déplorable. Cette note correspond à la variable cra.

L�étude de Gunther porte sur 350 observations de ces rating et propose de modéliser ces
ratings en fonction de plusieurs variables explicatives intitulées respectivement loa, prl, equ,
roa, sec, ass, metro et growth. La variable loa désigne le ratio prêts sur actif total de la
banque, la variable prl désigne le ratio actifs douteux sur actif total, la variable equ désigne le
ratio capitaux propres sur actif, la variable roa désigne le ratio dividende sur actifs, la variable
sec désigne le ratio investissements de valeurs sur actifs, la variable ass le logarithme de l�actif
de la banque, la variable metro prend une valeur 1 si la banque à son siège dans une MSA et 0
sinon, et en�n la variable growth désigne le taux de croissance du PIB de l�état dans lequel la
banque opère.

On suppose que la note attribuée par les autorités satisfait une représentation de type logit
multinomial ordonné :

yi =

8>><>>:
1
2
3
4

si y�i < c1
si c1 � y�i < c2
si c2 � y�i < c3
si y�i � c3

8i = 1; ::; N (1)

où la variable latente y�i est telle que :

y�i = �1assi + �2equi + �3growthi + �4loai + �5metroi + �6prli + "i (2)

ou encore
y�i = xi� + "i (3)

avec xi = (assi equi growthi loai metroi prli) et � = (�1 �2 �3 �4 �5 �6)
0
: On suppose que

les résidus "i sont i:i:d:
�
0; �2"

�
et qu�ils suivent suit une loi logistique:

1O¢ ce of the Comtroller of the Currency, Board of Governors of the Federal Reserve System, O¢ ce of Thrift
Supervision , and Federal Deposit Insurance Corporation.
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Question 1 (0.5 point) : Expliquez pourquoi le modèle de la variable latente y�i (équation 2)
n�inclut pas de constante.

Question 2 (2 points) : On note � (x) = 1= [1 + exp (�x)] la fonction de répartition de la loi
logistique standard de variance égale à �2=3: (i) Donnez l�expression de la probabilité
qu�une banque reçoive une note de type "performance remarquable" en fonction de � (:) ;
�, �" et c1: (ii) De la même façon donnez l�expression de la probabilité qu�une banque
reçoive une note de type "performance à améliorer".

Question 3 (1.5 point) : Le résultats d�estimation sont reportés sur la Figure 1. Au regard de
ces résultats (i) peut-on conclure de façon générale quant à l�impact du niveau d�actif de
la banque sur la notation des instances de contrôle ? (ii) peut-on conclure sur l�in�uence
du niveau d�actif sur la probabilité que la banque obtienne une note "performance remar-
quable". Justi�ez précisèment votre réponse.

Question 4 (2 points) : Compte tenu des résultats d�estimation (Figure 1) et des infor-
mations de la Figure (2), donnez pour les deux banques suivantes les probabilité es-
timées d�obtenir les notes "performance remarquable", "performance satisfaisante", "per-
formance à améliorer" et "performance déplorable". Précisison : a�n de faciliter les
calculs l�index estimé xib� est reporté pour chacune des banques (variable index).

Question 5 (1 point) : A partir de ce modèle quelles notes auriez vous prévues pour ces deux
banques ? Auriez vous commis une erreur de prévision ?

Question 6 (2 points) : Calculer les e¤ets marginaux associés à la variable ass pour la
première banque. A partir de ces résultats discutez l�impact d�une hausse du niveau
d�actif sur les notes attendues pour cette banque. On admet les résultats numériques
suivants :

exp
�
x1b��h

1 + exp
�
x1b� � bc1�i2 = 0; 000195352 (4)

exp
�
x1b��h

1 + exp
�
x1b� � bc2�i2 = 0; 000868592 (5)

exp
�
x1b��h

1 + exp
�
x1b� � bc3�i2 = 0; 001635074 (6)

où b�; bc1; bc2 et bc3 désignent les estimateurs MV reportés sur la �gure (1).
Question 7 (2 points) : Commentez le tableau Eviews reporté sur la �gure (3).
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Figure 1: Logit Multinomial Ordonné

Figure 2: Pro�ls des Banques 1 et 2
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Figure 3: Valeurs Prédites

Exercice 2 : Modèles Tobit (9 points)

Le but de cet exercice est d�évaluer l�impact d�une action marketing sur le chi¤re d�a¤aire
d�une société de cosmétique. Cette société dispose pour cela de données d�enquête concernant
la consommation annuelle du type de produit cosmétique concerné, notées ci; récoltées auprès
d�un échantillon de 10 000 individus. Pour chaque individu, indicé i; on dispose d�observations
concernant:

� son revenu annuel moyen désigné par la variable ri; exprimé en milliers d�euros

� le prix moyen des biens en euros relevé à partir des di¤érents achats e¤ectués par l�individu
i, noté pi.

� s�il a été ou non l�objet dans l�année d�une opération marketing. La variable dichotomique
correspondante est codée mi = 1 s�il y a une action marketing et mi = 0 sinon.

� la catégorie socio-professionnelle (CSP) de l�individu représentée par trois variable di-
chotomiques :csp(1)i = 1 si l�individu est dans la catégorie �chômeur�et 0 sinon, csp(2)i = 1

si l�individu est dans la catégorie �cadres et cadres supérieurs" et 0 sinon, csp(3)i = 1 pour
la catégorie �retraités�et 0 sinon. La référence étant le statut �ouvriers et employés�

On considère alors le modèle tobit simple censuré suivant :

ci =

�
c�i
0

si c�i > 0
si c�i � 0

(7)

où ci désigne une variable inobservable telle que :

c�i = �0 + �1ri + �2pi + �3mi + 
1 csp
(1)
i + 
2 csp

(2)
i + 
3 csp

(3)
i + "i (8)

où "i est N:i:d:
�
0; �2"

�
. On note

xi
(1;7)

=
h
1 ri pimi csp

(1)
i csp

(2)
i csp

(3)
i

i
(9)

�
(7;1)

= (�0 �1 �2 �3 
1 
2 
3) (10)
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Les résultats d�estimation par maximum de vraisemblance du modèle tobit simple censuré
sont reportés sur la �gure (4). On admet que l�estimateur du maximum de vraisemblance est
convergent.

Question 1 (1.5 points) : On considère l�individu moyen de la CSP des �cadres et cadres
supérieurs� (csp(2)i = 1) pour lequel on rappelle que ri = 20 et p = 30: Calculez pour
cet individu une prévision du niveau de consommation potentiel E (c�i j xi) en l�absence
d�action marketing, puis refaites le même calcul en cas d�action marketing. Quelle est alors
la variation de consommation potentielle c�i imputable, toutes choses égales par ailleurs,
à ce type d�action marketing ?

Question 2 (1.5 points) : La société X vous demande d�évaluer (toujours pour le même
individu moyen) la variation de la consommation e¤ective imputable à l�action marketing.
Vous calculerez pour cela la prévision de la variable dépendante E (cij xi) avec ou sans
action marketing, et vous en déduirez la variation consommation e¤ective imputable à
cette action marketing.

Question 3 (2 points) : Déterminez l�e¤et marginal associé au revenu ri et décomposez cet
e¤et marginal en un e¤et sur la probabilité de consommer et un e¤et sur le montant de
consommation lorsque cette dernière est observable (McDonald2 et Mo¢ t 1980). Ap-
pliquez cette décomposition à l�individu moyen de la CSP �cadres et cadres supérieurs�
en l�absence d�action marketing.

Question 4 (2 points) : La société X vous demande une estimation de la volatilité (variance)
de la consommation e¤ective ci:

Question 5 (2 points) : La société X vous demande une estimation de la volatilité (variance)
de la consommation ci pour les seuls individus qui consomment.

2McDonald, J. and R. Mo¢ tt (1980) �The Uses of Tobit Analysis�, Review of Economic and Statistics, 62,
pp. 318-321
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Figure 4: Estimation du Modèle Tobit


