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! Milan Vujisic, " L’entreprise doit-8tre gérée dans ’intérét exclusif de I’actionnaire ?: une réflexion sur la nature de
la firme dans une économie de marché ", 2006, p: 11, document accessible en ligne sur: http://www.creg.ac-
versailles.fr/spip.php?article142, (consulté le: 10/02/2015 & 10:00).
2 Roland Pérez, "La gouvernance de ’entreprise", La Découverte (Paris: France), 2003, p: 31.
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2 Franck Bancel, "La gouvernace des entreprises", Economica (Paris: France), 1997, p: 18.
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1 Ibid., p: 45.
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P Gl gy ety Vs 36,80 e o 058 of Alla
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el Gal) Alls Ay Aaliiy) Ceadl Jide oo lial) Auipall atlicd JUEAIS Ailuall 8ol agadll 5 Jle
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2 _ Sophi Landieux-Kartochian, Op.cit, p: 127.
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Gy AaSoall JSba e g )l day)) e Dmadl) (Kay cdiiall Glialge o alaieYl Lages

:(1—1) Jeaall

faball el Ayl e oy N A n Lol 1(1-1) Jgaadl

La Spécificité des actifs Jgal) duagad
&P Chmia
(Sl gal) Sl .
Contrat néoclassique
i) Gl |l i) (QGsd) Ja) sl ase
i . s Contrat classique ’ .
el s L < . L’incertitude
(¢ ) (o ) La (Structure de ¢
Contrat_ ; Contrat_ , fréquence marché)
personnalisé personnalisé
(Structure (Structure
unifiée) bilatérale)

)y 1 siadll
Sophi Landieux-Kartochian, "Théories des organisations', Gualion (Paris : France), 2010, p : 128, 129 ;
Bl gill aniall caSyall Ala Al 1 daliy) peadl Jiae (e lial) duwgall aliul LIRS Ailuall 3lab agatll’ ¢ 3)) jlac
Aoalaidy) ?}lﬂ\ S cdugall sy a1 aiadl s("é)}ﬁ.\lm ‘);n:) Lalaiay) ?}Sﬂ\ GA Dfala :\_‘Lu.\‘) ilad) A séld\ Ja
184 (183 :(sa 2011 o( il :4%),) e 2all Zaala ¢ ypndll asle s dglaill
2 - “ ™ - - DR X3 N ™
bl dylle ey ld Yol (il ¥ Jalial) (68 Ala 8 :(Goadl JSR) SaadlSl) bal) -

Aade (e 50 oSUIL Sl Aaaall sS0 R 5 agld 3)se ) AS )

! Voir : Djaouida Boukhoudmi, "La mutation dans les activités de services: le secteur des télécommunications en

Algérie, une analyse Williamsonienne des structures de la gouvernance", thése de magister en gouvernance des
entreprises et gestion des ressources humaines (non publiée), option: gouvernance des entreprises, faculté des sciences
économiques, commerciales et de gestion, université Abu Bakr Belkaid (Tlemcen: Algérie), 2012, p: 22, 23.

.Sophi Landieux-Kartochian, Op.cit, p: 128, 129 ¢184 <183 :(a «0)S3 (s gaye <8y slee tgaly 2
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e 2aid dapell 45l Leasis Entrenchment dpplasy) aalll 8 deedll (o @A)
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.8 10a 2013 ¢ ihall ¢ yial)
_ Gérard Charreaux, "Le gouvernement des entreprises: corporate governance, théories et faits", Economica
(Paris: France), 1997, p: 105, 106.

dagphl Al Ay A (Al quladl) sgda o iad) B ciluwisal) AaSsal JalSie ) sad cdaall de e jee
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S 635 O W Al cpele Ay il ddbiaal) A5 LT g0 anadl Cppaaall J8 e daiial
il e sl Gpasd) 98 ) laills ¢huadill agedlio (e Qi S /5 agd Saadl Jial
Giints paslly el of lols e B BRI agd (S cilagheall il pae JB By ¢
O @l lra e muay Lavie hiate jpuad) oy Gl ) A alladd il s agallias
A8, Leleat (adlSs algy alie

Pleasl ey cleting A5l g Lin gl CaDIEAL Caliats el H3at Cliadlfiul 2
iy Lol Y e (3o Adadil & Ll sl e G tBasae Jal B L) -
LOpedluall QIS 38 alie o ey s 3y ASEN Y Jall gl calS o)y (Sa
Osealud) o phaudl clogleall Bl st o iy of A el clagleally el -
lad) Claal Calidag
ASya) 8 Ale ) Gl Calide ae b Lo Al ) o g8 Cua sciBlal) Ag8 -
t S pil) AaSgag (o penal) Jdad A5 8502

aasi o) e Al By LT g8 8y pem oS NS dplaid il 4) 5L8Y) caai LS
Cum ¥ oda e 1) il el 3a5 dalee (AL 4l ) ¢agale BB Giaty Cppanal)
cal€ 1Y) Lab culds Adlad @l s Y ds)lal) @l i e Seward 5 Walsh (1990) i
S Yl Adalall i) Glez) ) Gaag @l il clagilhiel dllad e L0800 L)

Aaalal) clBU Q)

! Benoit Pigé, "Enracinement des dirigeants et richesse des actionnaires”, revue finance-controle-stratégie, vol.1, n°3,

septembre 1998, p: 134.

2 Frédéric Parrat, "Le gouvernement d’entreprise", Dunod (Paris : France), 2003, p: 20.

® _ Voir: Ahmed El Aouadi, "Les stratégies d’enracinement des dirigeants d’entreprise : le cas marocain”, centre
d’études et de recherche sur les organisations et la gestion, institut d’administration des entreprises, université de droit,
d’économie et des sciences d’Aix-Marseille (Marseille: France), W.P N°599, Mars 2001, p: 4,5 ; Alain Finet et autres, Op.cit,
p: 24.

* _Héla Gharbi, " Vers une nouvelle typologie de I’enracinement des dirigeants ", la 13° conférence de I’association
internationale de management stratégique (non publiée), (Normandie : France), 2-4 Juin 2004, p: 8.
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Gl Al LS ga (o ilaad AN iy Ay peall il el Calidg Jaysi 3gie de gana Ll e
DY) el midg g heall JB Ly paliaally pal) G A8 Jasai aelidy ST g gane
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GlOA AaSsn o pptll Bpal) clplaill B Gon 0o ofislll G e OIS clagae il

el Cllaall diety Lo say

! Hervé Alexandre, Mathieu Paquerot, "Efficacité des structures de contréle et enracinement des dirigeants", revue de
finance-contrdle-stratégie, vol.3, n°2, Juin 2000, pp: 9-12.
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La théorie des parties prenantes allogll wiluni zAghi : lgi

Dl (i) g heall mls il liel e @l Ak Gulad WS Ak e
s el g AL Juad o ) DBally My paY) 1 G e Baliall ey aabialls
Jas S aalisally aall cp g hpal) Ly da oS0 coliha Laa s lisally Sasall oy ¢ bl Gulid
$adgin Jains ) camy A sl oo aaluall

Capad LSl elladl) Gl Al o mpaill L (paglaall Gallsadl e sy )
cabine ) kil Gy Cagid ¢ La théorie de Iagence élargie G sall S dyad 1y Loa
s gle s ledlanl GISEN AeSpn Giiad et ia JlieY) e 3355 o oy ) GablY)
Gl e mlladll Glasal 4k cyie ) 13l e glass "mladl Glasl' alliae Jilas
Al @l il A
glliaal) cilaal aggdal Ad k) edad). 1

&= Jes "Les parties prenantes zlladll Gilawal' asgia of 2y 3801 Hedai 3 Cpaaiall o
& JIY) Gialdl ¢yl o~ L__ﬁ «Adam Smith (1759) Jlel Jias Means s Berle (1932) Jleei
AL Jamd iy disin (udi 3 daliae calia aalud) Gsiald) o¥sa i) a8 S Jla
1963 Aiw 5pe Jg¥ iy 4313 an b llaadll o V) ldain e Jeall onging Lae il e
Ay sl NN 3 (Stanford Research Institute)  <ulaBU 35l agae g laial )
.Freeman (1984) Jlee| aa Luapal€] ylass Gy aey llaiadl) oy
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sl adinally ¢y sSlgiasal) (Jlandl ¢ sanlisall ans AN e Galad mllias lanal day)f
Opd o ade Caashy awdl O 1951 daw JleY) 5Hlay a4 e Abrams S s &
O il JS5 Badindl Gile seaal) Calite llliie (g (5N (B3 (e (S0 AByylay AS )
e laa¥) Adgiuall oassse (e iy Vs Howard Browen xS1 1953 4w A8, Jalis
Social responsibilities of the Jle¥! Jay delaa¥) cldgswal’ adlye G el
Lyt o il Ll iy ol 3K Wl e 5,00 A58 jlail ey 430 "businessman
Adlgall Byl & A0l plan Bh Uali) agila Ty dll (salasall 3500 3S5e A aasy Cas
glie clajyy il Aiphy A iy illy (Osysally OSletud) (pealiuall 2as
lol cledlabae 2S00 (a3 ool adinall S5 Allsdll BN g A aed B il
Unosse sl Ligyas Lol 38 335800 (slee Vol 0S5 ales - alad) )y pganlly alal) ity oy suadlial
e Bl adbadll Glaal Capat e Jee AT cialia (K6 i b cadlad) Glanal
ok dgay s Aalias cabia
rpdbaall qlaal Ciy 5.2

sl e L A0 gl Lt Qi allad) GlasY Gy Gl sl )
ALY (@AY A58 e agilaisis agilallss allad) Gilaal cdial ) lailly 1y el
Ay o Gy Lo aladin) D) clSpall sy 3 a1 AN L dadn ) Al e )
abadl Glaal s DA (e &y s 'La carte des paries prenantes zlladl) cila]
AGAI aghysi ) 4D yasi,

3siiline gae Ol a3 Cus alliadl) GlaaY Cappat el Clisglly Giald) (e 230
Ciigh Lgig (e ) Clelaall aeil e alladl Glaal Cie 1963 diw acliial & Sl S

tagd e agd Stymne s Rhenman (1965) i iyl 13 e baldiely *'Jasll ce 4S54

1 Voir : Samuel Mercier, " L’apport de la théorie des parties prenantes au management stratégique : une synthése de
la littérature ", la XIéme conférence de I’association internationale de management stratégique (non publiée), faculté des
sciences de I’administration, université Laval (Québec: Canada), 13-14-15 juin 2001, p: 2,3 ; Aurélien Acquier, " La théorie
des parties prenantes et le renouvellement de la théorie de la firme: une synthése critique", séminaire sur: " La
propriété de I’entreprise” (non publié), département de 1’économie, homme et société, collége des Bernardins (Paris :
France), 20 septembre 2010, p: 3,4 .

2 Aurélien Acquier, Op.cit, p: 4.
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1_ Samuel Mercier, Op.cit, p: 3.
2 Denis Chabault, "L’apport de la théorie des parties prenantes a la gouvernance des pdles de compétitivité", revue de
I’économie et de I’entreprise, vol.1, n°187, 2011, p: 43.
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Source : Jacques lgalens, Sébastien Point, " Vers une nouvelle gouvernance des entreprises : I’entreprise face a ses
parties prenantes "', Dunod (Paris : France), 2009, p: 28.
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! Jacques lgalens, Sébastien Point, " Vers une nouvelle gouvernance des entreprises : ’entreprise face i ses parties
prenantes "', Dunod (Paris : France), 2009, p: 27.
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22



CilSpidl /g4 pgadgl ghaill I Ll Jgdll Junall

o Agalail) clylaill ) 8 Syl A ol aad L e o(Des décisions rationnelles)
Jlosteal JLaS) gl 5 Jila ate (ge aall g jiall L) A e Al laa) il

Cplae mllad gl o 4550l jhn ddpd) clphll dpalall bl pfe o
sl Al Jgy el B4 Spe & Al ) g5 ed 'Processeur de connaissances
D) L ADle bl MAH e LS ddlide CleliSy Cojlae iy e ol e 45,40
D a8 caa i ol JSE g Glaglaall (anadis pes o Y Al il
e o lgd A8l dald cle S g5 8 sl o (Say Cajlae o Jsaall il gleall oy
Zeidls

OsSig 8yl (el saina A 1l e ddyeall Langlois (2001) Lk caall s
Gilphill sl (e 2o af 8y Pclogled) s3lis dseal a3 ) seldll (e degene (0
o) Penrose (1959) ekl cum S35 6T 3 Al LSS Al Apaal 13y AeSsall A el
Al pwuie o a3 g (A Apea) due sy alaill o 3l g i) el Jual
'Organisation cognitive Liye Lok S0l olyixy Shon s Argyris(1978) ° seshaiill alxill
& Ol caline J8 e ASsked) Adpaal) il o g il o degend Ayl
e il lsal) e daldine desena’ gl e AEN ki Aoki (2000) of and LS ¢ iusal
il e Wlud salgiadl aLdY) Cle S e dail 06S0 Le sale s 48,30 Al Cpacad o L
teboal) Ll il jla a2

Les théories cale iy asiall o 3Lanal) culyylat Legllia s Weinstein 5 Coriat (e JS (5
S sbmall lall IS Al calyylas EO ella i de la firmes entre contrats et compétences
iyl 'L approche basée sur les compétences (ABC) <ile Sl e 3Gl SLall' 4 oluaud L
23 sl Applaty dyyshatl) Apylatl (A8 5L

! Voir: Alain Finet et autres, Op.cit., p49-50 ; Alain Finet et autres, "Gouvernance d’entreprise: nouveaux défis

financiers et non financiers", de boeck (Bruxelles: Balgique), 1* édition, 2009, p: 47.
2 -
_idem.
3 Gérard Charreaux et autres, "Gouvernance des entreprises: nouvelles perspectives", Economica (Paris: France), 2006,
p: 303.
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4 Jean-Jacques Pluchart,”" Le management durable de Pentreprise ", édition SEFI (Québec: Canada), 2011, p: 42.
® _Benjamin Coriat, Olivier Weinstein, "Les théories de la firme entre contrats et compétences: une revue critique des
développements contemporaine", revue d’économie industrielle, n°spécial pour les 30 ans de la REI p: 14.
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! _ Gérard Charreaux, Jean-Pierre Pitol-Belin, ""Les théories des organisations', p: 18-20, document accessible en ligne sur:
http://gerard.charreaux.pagesperso-orange.fr/perso/articless THORGA87.pdf, (consulté le : 24/01/2015 a 12:00).

gall bl ek Jsa Darwin Ak luaats Lagdall e chaaie) Ll jlie) e )kl ealyylaily Cuen el (anddl (55 "
_ Giovanni Dosi, Sidney G.Winter, " Interprétation évolutionniste du changement économique ", revue économique,
faculté de droit et des lettres, écoles des hautes études (Paris: France), vol.54, n°2, 2003, p: 389.

% Voir : Gérard Carreaux et autres, Op.cit, p :312 ; Jean-Michel Plane, "Management des organisations", Dunod (Paris :
France), 2003, p :153.
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1_ Voir: Gérard Carreaux, Loc.cit.; Amir Louizi, "Les déterminants d’une bonne gouvernance et la performance des
entreprises Francaises : études empiriques", thése de doctorat en sciences de gestion (non publiée), école doctorale
sciences économique et de gestion, université Jean Moulin Lyon 3 (Lyon : France), 2011, p: 31.
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4 _ Alain Finet et autres, "Gouvernance d’entreprise: nouveaux défis financiers et non financiers", Op.cit., p: 50.
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montant des honoraires d’audits publiés", thése de doctorat en sciences de gestion (non publiée), école doctorale science
de la décision et de I’organisation, école des hautes études commerciales de Paris (Paris : France), 2008, p: 68.
2 |bid., p: 69.
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! Gérard Charreaux, "Vers une nouvelle théorie de gouvernance d’entreprise", Op.cit., p: 39.
2 Frédéric Parrat, Op.cit., P: 31.
® _Gérard Charreaux, "Vers une nouvelle théorie de gouvernance d’entreprise", Op.cit., p: 40.
4 _ Amir Louizi, Op.cit., p : 36.
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! Gérard Charreaux, "Vers une nouvelle théorie de gouvernance d’entreprise", Op.cit., p: 43.
2 Frédéric Parrat, Op.cit., P: 32.
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! Jackie Krafft and others, "Corporate governance, value and performance of firms: new empirical results on
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00786763/document, (consulté le 02/09/2014 a 10 :00).

2 Wided Khiari and ohters, "Corporate governance and performance : an indexing approach using the stochastic
frontier analysis", p: 4, available at : http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=876561, (consulté le 02/09/2014 a
10:30).

® _ Amir Louizi, Op.cit., p: 101.

4 Jean Ndongo Obama, "L’impact de la qualité de la gouvernance sur la rentabilité durable des entreprises familiales
dans le contexte du PED: le cas du Cameroun", rapport de recherche, n°51/13, Fonds de Recherche sur Climat
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! Li Sun, James Duncan,"Corporate governance and technical efficiency: evidence from the chemical and business
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2 Jean Ndongo Obama, Op.cit., p: 9.
3_ Voir: Jackie Kraffet et autres, "Gouvernance d’entreprise et performances sectorielles: une réévaluation de la
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Op.cit., p: 100.
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! _ Yves-Alain Ach, Catherine Daniel, Op.cit, p: 208.

_idem.
® _Ibid., p: 209.
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b cehlawy) o sl bl jd5e Jdeadl ity alaBY) Joa¥) L) e ddiadl
1AV AL

L) g panef dlea ) D) (milh =claiind) o Maay) ailal

! _ Yves-Alain Ach, Catherine Daniel, "Finance d’entreprise: Du diagnostic a la création de valeur ", Hachette supérieur
(Paris : France), 2004, p : 194.

2 Yves de Préville, "Fiance d’entreprise : clés en main", presses polytechniques et universitaires romandes (Lausanne :
Suisse), 1¥édition, 2011, p: 115.

3 Karine Cerrada, "Comptabilité et analyse des états financiers : principes et applications”, de boeck (Bruxelles :
Belgique), 1¥édition, 2006, p : 193 ; Yves de Préville, Op.cit, p: 118 ; Yves-Alain Ach, Catherine Daniel, Op.cit, p: 194 ;
197, 198.
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P CUalgll A Ll) (Says Bl s e Wi xie
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S Jsadl sl el Jl) Gy 3045 e 35580 58 gl e Lagee 40350500l Capal
Jiay Cun A 8 5painall 3)sall (e Cpme (S5t aladinly Jaall §f Aagill e e (g5

238 Jolii Cua (Les ratios de I'équilibre financiere) AWl (HIsl) s anss lgia ST desena (e leda Aigaall G ydien ”
cJalall Ll () calalgiads A0l DY) ¢ ) 315l Cas 5,8y

1 Yves de Préville, Loc.cit.
2 _ Yves-Alain Ach, Catherine Daniel, Op.cit, p : 203.
% _Richard Brealey et autres, traduction : Christophe Thibierge et autres, "Principes de gestion financiére", Pearson (Paris :
France), 8° édition, 2006, p : 854, 855.
4 Christian Hoarau, "Analyse et évolution financiére des entreprises et des groupes", Vuibert (Paris : France), 2008,
p: 172.

S ) et daad g Aglatll 405054l Lede mllaly «Obama (2013) duhs (pes Al 238 Ciadic) *
® Karine Cerrada, Op.cit, p: 187.
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:"La rentabilité économique RE d3abaiy) 43394 5al) —

bty (Jygall dipla e laill (kg 4550 ool o 1aYL dalaidY) Lagasall Jasy
A Ay

Apalady) Ja¥/Adlall by dsmll = LalaiBy) 459545l

o3 o ) laills cdalai@y) Jea¥l e salgial) davil) il e dualaidy) dagill Cayad
Aagils cadles ¢l Tpalaiy) Al 0585 o) g sl Bl e ke e 3,37
35l diph adly (3-2) Jsaall LS 25y el aad U8 et Lala@)
:Aalai®y ) 44359 54l

! Christian Hoarau, Loc.cit.

2 paul Amadieu, Véronique Bessiére, "Analyse de I’information financiére", Economica (Paris : France), 2° édition,
2010, p : 156.

® _Yves de Préville, p: 119.

& sanay dailiall dagully L o LESY)y pfialll U8 (e dpll Jasdi iy Cus (ROA : Return on assets :o paball (s 6 bass ©

JsaY)

4 Yves-Alain Ach, Catherine Daniel, Op.cit, p: 213.
® _Paul Amadieu, Véronique Bessiére, Op.cit, p: 157.
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REN=RN+INT
(REN) 2Ll
Lalal) Jlsa) Capitaux propres (CP) Lalal) Jlsa)
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il il Dette financiere (D) Al o eeall
aahiadll
AE=CP+D Actifs économpiques (AE) Galai@y) Jpall

Source: voir : Paul Amadieu, Véronique Bessiére, "Analyse de I’information financiére", Economica (Paris : France), 2°
édition, 2010, p : 158.

eomslad) Usil) (385 Aypall aay bl dagl) o8 ASEELY) apl Cle Al i
ALl Aalaidy) Al Lol dysle W)
:"La rentabilité financiére RF aullall 43a535al) -

So baldieY agddia 5ale e Ll Jliel Rl Lagnall Lagee (psealia) Ky
LAY DL ey dilial) dagl)

Aalall JlsaYfAdlall dagll =4l 430935l

:L’effet de levier financier ELF Jlal) 3 ,)) -

() wdylls gl A Apabai@ s Al i snell e IS Gn Sl il T dayy
AV AL ey A Tl A 505l st 8 (sl Bablss (5300 uSays

D
RF = RE + (RE = %INT) —

—

— LF/
v

ELF
:Les indicateurs de marché (Alall (§ el ilpdipa.

ool cAppalaall Caall Gy . L) Gguad) Cidisa e Bacionall Cansill pana Jadi

o Lashy Gary adind Il el ca o) s il 8 L4 Ladn g g Uailly A5l

.ROE : Return on equity :~ Lead Led jLay "
1 Ibid., p: 269.
2 _ Ibid., p: 270.
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O ) il @iy el Bl agede Sep ) Alllly Rl syl asede (53
ST O e dipatl) Al L) dile Gl 13 YY) ASHEN e o WSae s Y A 1
A5aN s S POl ol A6l gl ) sdy Aalaiall WSS 5 patisall Jlga) Silee (s o (A
Adbiaad) jhlaal ddaall asnyel) cile 13 Y) dadl) Gl e 8l W ol gl G pas b
(3-2) JSal (oY) hay Jisall ha (Pliay) jha) A58 et of Se A
el Bl ageha juaing

Al GBI asgia 1(3-2) JSA

0Lyl 403 53 yall
403 92 yall —
Adlal) 400 53 yall
- Q) 18
Pheiny) i
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Source : Gérard Charreaux, "Finance d’entreprise", édition ems (Paris : France), 2° édition, 2000, p: 39.

ciadll AA Ll agnal (o WU adal) aall Ll o)) il A5580 (S5 Y cade

skl ‘)Lub LQ}J :U.J}J‘)AS\ a—")b“‘ N d_g ‘Umw\ 'éjj.'\ 'B.JLD Lﬁ (‘-\ALMU L@—'i Lﬁi

! Brahim Khelif, Op.cit, p: 98.

2_ Voir : Yves-Alain Ach, Catherine Daniel, Op.cit, p: 216 ; Richard Brealey et autres, Op.cit, p: 855 ; Brahim Khelif,
Op.cit, p: 99.

3 Yves-Alain Ach, Catherine Daniel, Op.cit, p: 215.

4 _ Gérard Charreaux, "Finance d’entreprise", édition ems (Paris : France), 2° édition, 2000, p: 38.
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s e il <l
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! Voir: Pascal Quiry, Yann Le Fur, "Finance d’entreprise", Dalloz (Paris: France), 2013, 11°édition, p: 664, 665.
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! Fitriya Fauzi, Stuart Locke, "Board structure, ownership structure and firm performance : a study of New Zealand

listed firmes", Asia Academy of Management Journal of Accounting and Finance AAMJAF, vol. 8, n° 2, 2012, p: 44.
2 Voir: Alaint Finet et autres,"Gouvernance d’entreprises : nouveaux défits financiers et non financiers", Op.cit,

p: 49, 50.
34 i 0m 0S) G page cauS e el (g ATy il s

120



Glloll chaill le Lojilg CilSpdill AgSga phail gybaill i ilill Juoaaill

O V) il el e i laa 5y Al Jalse ddaluy adl ) cgaa e ASH0 K 4
lyrall 4530 Alaiad) Aoy VLAl (pe a3 3)8Y) udae 4585 Cald) A (e sual) A sal)
ehlaind o cpaivnall K5 Loy (Jlael b Ll Lpaiad) cfially i) (JleeY) &y b
Jdle e s 8 J) g glel 3 Qi
o DA AaSpa ol du o agane A1 3sas o JAN (S Akl Aalil Gad cade s

ligan 06 Y o8 aUaills dgpdall Aalill e Ll callaill 130 Cien o aSas Uy Wl ¢15Y)
Laly dulady) il (8 Josy AaSoal) mllaan of JuaVld cled e ) 2ally Gl Y Ly
cGadaill Jla Zall) aal g

G AU sl e 55 Jlain lpailiad iy GlSEN LaSpa il 3580 il
ofialll sl plang dyihall Gl giue e g o oSars JWl V) e s o
AW e e gl O
(5 Galaa. 1

Sl el nts o) A5kl e a3 o L Aala aa AT BIaY) (ulae ey
V] e LIl Da A1 ey )31 (ulaad (Csl) i B sy Gl LGS ) lailly culs,al
aailiad 3)Y) udae g clahall e oz aas G lpeatbad CDUAL Calias Lgheli o
oslae Gy el Jiege O deadll Opadil) 8 atiall Laall Gl ) e a8 (haS Lalaia)
odae clelaa) e @HY) Gudae e il slacY) e Yl (ulae aas cylaY]
Myt Y1 Gulas Glad 3]
Deatl) Alee Joad o aa3 S Ayl e WUl :La forme du conseil guial) aedl) Jaad
o galal G el Jaas LSRN o aad A ¢ penal) et (g all Ly e el ey BN e
s JS Jd iy Cpaatl) aal sl s o Ol aas cluhall (e 2ae Jae GlS AL
L) ¢ L) Juadi Sie i) o luhal) cidl cua (il ¢4 i e Claaall (e 2 e

Plelee Jsgastl galaY)

il dsdally aaall el
2 Voir: Nabil Bikourane, Donatien Avelg, " Influence des caractéristiques des conseils d’administration des banques
européennes acheteuses sur leurs performances boursieres", revue du financier, Cybel (Paris : France), vol.26, n° 208-
209, Juillet-Octobre 2014, p : 79.

121



Glloll chaill le Lojilg CilSpdill AgSga phail gybaill i ilill Juoaaill

M Jiege op deadll axe Gllyyy galal) Laall g3l laal of ass gyl el o
¢us " (La théorie de Iintendance/ Stewardship theory) <alyaY) aglany Juaia 4l )8l
Lo doadiffin) Gadaiy aad v aaly 6 dgay Jo Cigia aall oY) o dgylaill oda jleadl XK
Gl Laaaal (WS Gl e cpe g Jeadi A58 Jany Adhall Gulae dgag o 0585 WS
odae (A Cppad) Gudae (e Aagleall JUl Glaie AV (el Galae pathy gl ddla
el Cp Aaliial) B (gsinn (maidd ) 535 Gl G Jeadl) O ) AELSYL Al
slmel o Y kil sas 3, (aji o adsn ¥ A8hall Gaae o LS ol udae Ja
oSe e ala¥) hall ojgliagy Akl oda jlaili ales Slal 4l (e (sime Gpadl (alas
iy pmeeal) Akl e Jly 4 ey (SN Laail) g shiady ) A Al lail o)y e
il CEA) ) 55 peally Lo dadiall Gand) Gl FelaV) Grent ) g Lee il Gl
oSl gl Jeadll sy A Aalail) eyl
Joad (Blus (a8 :La dualité de direction 83 ulaa ualyy speal) G Lalsti¥) .
odaa e Guaie o el Guaie Juad dpl o S Gluhs s Q) e el
Oy SN A sage o 8 Aalall Addll e caliny Y Jalaalls clagin pandl S 5)l0Y)
Vg Gl O paall OIS 13 ¢ paidl n peall Gty GLAY) LHIS susey Juail
b A ) oY) e sl o wand Call (e Jeag Lagin duadl) o8 AIS; (RIS
Ay db 8 han Al Gl 4o Losale Cpaaid) Gn aeall o Al @l cadl o
A e AN ) 8 cpeaial Gy deadl) S5 @l e GeSal) Jeg ST aae s ppally Sl
S
Slo YY) Gadae aan Ay o dalll Calid) :La taille du conseil 3)8) Galaa aza .z
ann S o (o AN Al gaysed (Jalaill 8 Gagial) culplail) cadbialy il L) o 189)
3 Bldly Jualsi GiiaS Augma (I @l oy JW eI o Wa i of A 5oy s

G 5yaY) Callae (sliady anaad Cpa 8l Jead ) 5350 Las 3)3Y) Gulas slac] o

adl ol Gy lans NS Ay (il Ll Cua (80 A Jlae b Aaledl lplaill G e LAY Apl e "
Oos Opmall e Taiia (e 85AY) 03 dumyi Ll Adbial V) Aladinl e aall ge i gd Gl cad il o o8 anlenl ol Jpase

A el Joad dacad LY o2 G
! Ibid., p: 79, 80.
2 |bid., p: 80.
3 Voir: Alaint Finet et autres,"Gouvernement d’entreprises : enjeux managériaux, comptables et financiers", Op.cit,
p: 63, 64.
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DY) Gadae of 2n3 G TplaY) Gudae LD Dzl )laY) ulas (ailady JW el S
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1 Amir Louizi, Op.cit, p: 84.
2_ Nabil Bikourane, Donatien Avelé, Op.cit, p: 81.
3 Voir: T. Velnampy, "Corporate governance and firm performance: a study of Sri Lnkan manufacturing
companies", Journal of economics and sustainable development, vol.4, n°3, 2013, p: 229, 230.
lise Jume Sy yiiay s 4550l 3 G260y 43 Ay ) (e pgied clo gume ADUEL dajy i 8 o diald) Galis) ®

ladl Glasal o e adl s Alle ADe CulS ol ppaally ABle gl gumall Ly Y o Jajidl (e agias
4 _Nabil Bikourane, Donatien Avelé, Op.cit, p: 82.
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LB Giady den e A5all dilaially dagyhaal) LG Cilide Tuhy mad Wjliel o131 (e
Gl e a5 3Kl clelaal) of AV Gandl X i AT A e el e
e el 2131 i U sy Laa ddlide Cajlian (he 4y Ly A550 (gsise e Aleaial)
S eI e clelaiad Tl Tgusaly o cpfialdl (ommy of a3 g AT dea
Jents lall 58Y) Gudaa elgial of (sialll ST :Les comités du conseil 3)8Y) alaa clad . g
OSSN 1l pen g LlaY s Al Calaal) et 3 5e S ST alany of 4l alee
S Gadana s lae] @ililga.2

b pmids ol L A58 elal dagyal) Gl Gl QS A Gsanian o ol
Oo rag oIVl i) Lol of il 13 g can ol ) Cpmatlsally Gapansal) (s lliadl)

O S8 agle g igan (gaaluall Jiaty le sas 48530 ool Cppeat] lieliae laga (sl G psall

! Voir: Idem. ; David Wanyonyi Wanyama, Tobias Olweny, "Effects of corporate governance on financial performance
of listed insurance firms in Kenya", Public Policy and Administration Research, vol.3, n° 4, 2013, p: 100.
2 Alaint Finet et autres," Gouvernement d’entreprises: enjeux managériaux, comptables et financiers", Op.cit, p: 65.
% Voir: Amir Louizi, Op.cit, p: 86 .
4 Voir: Ibid., p: 86, 87.
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CAGE o1 e Lla (et Las catjliay (pan bl
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3wl ) Jsall G oall e G byl ol Llag) W) (35S ¢ S suSlu gl ol Jls 3
13 iy L AL S5 ol Al WY Hla s Al el ol cadbiaall Gilaual 3yl
S e e ik
14 )Y Aslall 4

Sl eIV e 3550 Jle Gy e Al el Bl 5 4l of Charreaux S
il Ll e S il E0IE 35a ) Canlil LT Cus claglaall Fpu ) AL Cilis,
(L hypothése de la sl dunsd (L hypothése de la convergence) (ailsll duz : Y1 12
LIS 4l | Qj)!\ duasell i c(L ‘hypothése de l’enracinement) il duaydg neutralité)

ey W eV cas ) elld ol LS a0 Jle Gy (e e dad ) D) G

! _ Paul André, Eduardo Schiehll, Op.cit, p: 170.

2 Alaint Finet et autres," Gouvernement d’entreprises: enjeux managériaux, comptables et financiers", Op.cit, p: 55,
56.

3 Amir Louizi, Op.cit, p: 90, 91.

4 Alaint Finet et autres," Gouvernement d’entreprises: enjeux managériaux, comptables et financiers", Op.cit, p: 56.
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Al 3o LS Jlatl 4y Jasll g Lo L Landly (g Jadd IS5 Gadail) ) gl 5 38500 gy dadin )
Adaill Ay sa ki) culall s Agyihall dealuall clS5a JW oY) e Al
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! _ Voir: Gérard Charreaux, Jean-Pierre Pitol-Belin, ""Le conseil d’administration", Vuibert (Paris: France), 1990, p: 91,92.
2 Voir: Eloisa Pérez de Toledo, Garles Gispert Pellicer, "Quality of governance and firm performance : evidence from
Spain", Universitat Autonoma de Barcelona (Bercelona: Spain), 2007, p: 11, 12, artical available at:
http://www.researchgate.net/publication/228542837 , (consulté le 15/09/2014 a 00:09).

® _Brahim Khelif, Op.cit., p: 110.
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slow dga (4o Jarfisall angill (AL (alias Gl dua 320 @lilpll &kl Jidaill
Glajiall ggiue i Jo Ll ae AN (0 J8lL Vdag (L orientation inpur)Wals o\S
Oes DA e (e s Aiely Cilajiall adaxty 14y (L orientation output) ba)a
(Le modéle de rendements Al aaall 3ilgny Jaall &3 Ja sadiaal) &6kl ) hailly o AT dea
(Le modele de sysidl asall Silse i d’échelle constants/constant returns to scale ~CRS-)

.rendements d’échelle variables/variable returns to scale —VRS-)

! Mariam Kéita, "Evaluation de la performance des institutions de micro-finance (IMFs) par la méthode
d’enveloppement des données'", these de doctorat en administration (non publiée), université du Québec (Québec: Canada),
2007, p: 51.

2 Bassam Hasan and others "Measuring the performance of construction firms, using data envlopment analysis",
Tishreen university journal for scientific studies, engineering sciences series, vol.30, n°5, 2008, p: 154, 155.

% _ Jean-Marc Huguenin, "Data envelopment analysis (DEA) : un guide pédagogique a intention des décideurs dans le
secteur public", cahier n°278/2013, Institut de hautes études en administration publique (IDHEAP), Swiss Graduate School
of Public Administration (Lausanne : Suisse), 2013, p: 8.

4 Voir : Bassam Hasan and others, Op.cit, p: 155.
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556l Sl dae o ) AN aaall Slsal BLEs) s gy e JieY) Lgana die Jaad S
38 lasgl) aae I8 Libeay Lao aafives Jad (385 3 WSl 2gan ann) o Cus cdlyplall s3a (385 Jo
(2-3) JSal) il Cabite aiy 3o USH dpan auy Lo wh g Byl aaall dile e e
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! Voir: Jean-Marc Huguenin, Op.cit, p: 12.
2 Voir: Ibid, p: 9, 10.
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Source: Voir: Jean-Marc Huguenin, "Data envelo%ment analysis (DEA) : un guide pédagogique a
I’intention des décideurs dans le secteur public", cahier n°278/2013, Institut de hautes études en

administration publique (IDHEAP), Swiss Graduate School of Public Administration (Lausanne : Suisse), 2013,
p: 18.

Gl aaall e slaie) & el S iy B LAl Al 3S5e o) aas (2-3)J<all il
AR G50 Byl aaal) dlgl il 3l lis Cy A DDA Maal 53pe o cpn A Byl
sl agaa o o A Lalal) of 3)LEY) pe e US sy 8 D5 E LAl Madl 5385 oo L
Ll Le 13 3 &I ag0n e AN 3LA3) 3850 aaiy) WS iy crpmaall aalgll Ay gl Lae S ()5
D Lball 33l 3K 56l ol and Jalal) asgil) aldie] gy bl aul) (e U 56 LS Sl
dad Juala (gsluis A aaall dle Ala 8 UD e UDcgs dibusall dand Juals Juai Dl
aaall dle e ol 5o LSl o Jany Las capitiall aaall dilee Alls & UD e UDygs 4iludll
A e ST 3yl

) Gy il gkl Jdanll sl IS sy

O j=1on WAl i 33 sasg JSIy DMUs L8 3A3) sasg 0 agag Layil 13)
Liae DMU; (Xaj, Xoj ooy Xmj) 2j DDA 3830 38 pe dalall el 065 ccilaaally e A

1Y(s*n) A8siadll (385 Alias (Y1), V2 ..., gj) Slasdally X(M*n) ddsiad) Sy
X11 X12 - X1 Vi1 Y1z - Yin
S LN B I
Xm1 Xmz " Xmn Vo V2 T Yen

! Alex Manzoni, "A new approach to performrance measurement using data envelopment analysis : implications for
organisation behaviour, corporate governance and supply chain management", thesis of doctorat in business
administration (umpublished), faculty of business and law, Victoria University (Melbourne: Australia), 2007, p: 85-87.
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aasil sl Alls by ccnlajiall mlan a Cingdl of Gun (alall) acinall angil) pe Uiud 3 gl byl z 3l Gils ©

! Voir: Michel Plaisent et autres, "Introduction a ’analyse des données de sondage avec SPSS", Presses de Iuniversité
de Québec (Québec : Canada), 2009, pp: 97; 99-104.
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1 James stock et autres, " Principes d’économetrie", Pearson (Paris: France), 3%dition, 2012, p: 21.
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! Manu Carricano, Fanny Poujol, "Analyse de données avec SPSS", Pearson (Paris: France), 2008, p: 142.
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francaises :  actualité et faits saillants", édition 2014, document accessible en ligne sur:
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/EY -Etude-Gouvernance-2014/$FILE/EY -Etude-Gouvernance-2014.pdf,
(consulté le : 04/04/2015 & 11:30).

™ Pour aller plus loing voir: Jérome Caby, "La convergence internationale des systémes de gouvernance des
entreprises : faits et débats", |AE de Paris, univérsité de Parisl (Paris : France), 2003, p: 10.
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NC

Secteur

Sous-Secteurs

Services

11 hotels & club

12 services temporaires
13 conseils

14 loisirs

15 eervices a la eallactivita

16 restaurations

Eaux — énergie

21 combustibles
22 eaux

Transports

31
32

services annexes aux transports
transports terrestres

Industries de
Transformation

41 construction électronique

42 equuipement premiere et deuxiéme
monte

43 transformation du plastique

44 matériaux et équipement industriel
45 construction meécanique

46 fibres fils

47 tolerie

48 matériaux de transformation

49 matériaux industriels

Hignt tech

51 technologie
52 logiciels
53 fabrication de matériels

54 constmction aéronautigque

Biens de
Consommation

61 confection et accessoires
62 articles de toilettes

63 lunetterie et optique

64 mobilier

65 articles ménagers

66 pleins airs

Chimie

71 pharmacie

72 cosmetique

73 produits chumiques diversifiés
74 raffinage

Dastrmibution

81 grands magasins

82 mobiliers et accessoires
83 grande distribution

84 vpc

85 bricolage

86 distributeurs grossistes
87 négoce

88 confection

Agroalimentaire

91 industries laitieres

92 produits alimentaires

93 eaux et boissons non alcolisées
94 betails abatages

95 produits alcoolisés

96 alimentation animale

10

Btp

101 batiments
102 génie civil
103 aménagements

11

Matieres premie-
res

111 petroles
112 bois — pates

12

Communication

121 médias

Source : Paul Valentin Ngobo, Eric Stephany, "Les différence de performance financiére entre les
entreprises: résultat du marché francais", finance controle stratégie, vol.4, n°1, mars 2001, p: 107, 108.
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N° LES SOCIETES GEREES PAR LE CENTRE DES IMPOTS DE SETIF
1 | SPASOCIETE DES ETUDES TECHNIQUES DE SETIF

2 | SPA SOCIETE DE GESTION IMMOBILIER DE SETIF SGI

3 | SPAEBACOM TOUATI

4 | SPA SOCIETE D’ETUDE ET DE REALISATION EN URBANISME SETIF

5 | SPA SGPPAL

6 | SPA CHIALI PROFIPLAST

7 | SPA SOFIPLAST

8 | SPA CALPLAST

9 | SPA SIPLAST

10 | SPA ALMOULES

11 | SPA ENTREPRISE NATIONAL DES PRODUITS D’ELECTOCHIMIE

12 | SPA ENTREPRISE NATIONALE DE PRODUCTUION DE BOLONERIE ET ROBINETERIE
13 | SPA SOCIETE GROUPE ENPC

14 | SPA METAPLAST INDUSTRIE

15 | SPA MENUFACTURE DE CHAUSSURES SETIFIENNES

16 | SPA EL WATANIA IMPRIMERIE

17 | SPA GALIEN

18 | SPA VEDIA

19 | SPA CENTRALE ALGERIENNE VETERINAIRE

20 | SPA E.DIMMA SETIF

21 | SPA ERIAD LES MOULINS DES HAUTS PLATEAUX

22 | SPA COMPLEXE AVICOLE DES HAUTES PLATEAUX

23 | SPA/EPE LAITERIE TELL

24 | SPA MAMI

25 | SPA SOCIETE D’INFRASTRUCTURE DE TRAVAUX ROUTIERS DE WILAYA DE SETIF
26 | SPA SOTREST

27 | SPA NOVA INVEST

28 | SPA/EPE EMIVAR

29 | SPA GENERALE ENTREPRISE DES TRAVAUX D’INFRASTRUCTION ET DE CONSTRUCTION GETIC
30 | SPA ALGERIENNE COMPANY INVETISSEMENT BUILDING

31 | SPA SETIFIENNE DU BATIMENT COSBAT

32 | SPA SYNSET SETIF

33 | SPA SOCIETE DE PRODUCTION DES GRAVIERS DE SETIF
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ENTREPRISE | Taille | Indép | Réun | Salar | Dua | Ancien | Rému | Audi | Prop | Tprop RA RM GOV
SGI'1 3 0,67 6 0,00| O 5 48000 | 1 1 0 0,3952 | 0,0484 | 0,906
SGI 2 3 0,67 6 0,00 | O 6 48000 | 1 1 0 0,4715 | 0,1165 | 0,916
SGI 3 3 0,67 6 0,00 0 7 48000 1 1 0 0,6714 | 0,2732 1
SGl 4 4 0,75 6 0,00 1 1 48000 1 1 0 0,7982 | 0,4173 1

EBAC 1 7 0,00 4 0,00 O 2 25200| O 10 2 1,3500 | 0,0927 1
EBAC 2 7 0,00 4 0,00 O 3 25200| O 10 2 1,1492 | 0,0806 | 0,988
EBAC3 7 0,00 4 0,00 1 1 25200 0 10 2 0,6956 | 0,0885 1
EBAC4 7 0,00 4 0,00 1 2 25200 0 10 2 0,3991 | 0,0816 | 0,989
URBAS 1 8 0,63 6 0,25 1 1 60000 3 1 0 0,0402 | 0,1154 | 0,823
URBAS 2 8 0,63 6 0,25 | 1 2 60000 | 3 1 0 0,2393 | 0,0473 | 0,766
URBAS 3 8 0,63 6 0,25 | 1 3 60000 | 3 1 0 0,1565 | 0,1342 | 0,835
URBAS 4 8 0,63 6 0,25 1 4 60000 3 1 0 0,3097 | 0,1075 | 0,812
CHIALI 1 7 0,00 2 0,00 1 2 20000 1 7 2 0,6306 | 0,2150 1
CHIALI 2 7 0,00 2 0,00 | 1 3 20000 | 1 7 2 0,7353 | 0,1912 1
CHIALI 3 7 0,00 2 0,00 | 1 4 20000 | 1 7 2 0,7592 | 0,1791 | 0,997
CHIALI 4 7 0,00 2 0,00 1 5 20000 1 7 2 0,8259 | 0,1615 1

SOFIPLAST 1 4 0,75 6 0,00 1 1 27000 1 1 0 0,0843 | -0,8903 | 0,128

SOFIPLAST 2 4 0,75 6 0,00 | 1 2 27000 | 1 1 0 0,4445 | 0,0640 | 0,986

SOFIPLAST 3 4 0,75 6 0,00 | 1 3 27000 | 1 1 0 0,4877 | 0,1308 1

SOFIPLAST 4 4 0,75 6 0,00 | 1 4 27000 | 1 1 0 0,5008 | 0,0942 | 0,947

CALPLAST 1 3 0,67 6 0,00 O 6 30000 | 1 1 0 0,5507 | 0,1638 1

CALPLAST 2 3 0,67 6 0,00 O 7 30000 | 1 1 0 0,6372 | 0,1946 | 0,988

CALPLAST 3 3 0,67 6 0,00 O 8 30000 | 1 1 0 0,6628 | 0,2631 1

CALPLAST 4 3 0,67 6 0,00| O 9 30000 | 1 1 0 0,6121 | 0,1721 | 0,924

SIPLAST 1 4 0,75 6 0,00 O 1 27000 | 1 1 0 0,2734 | -0,0898 | 0,914
SIPLAST 2 4 0,75 6 0,00 O 2 27000 | 1 1 0 0,3259 | -0,0072 | 0,946
SIPLAST 3 4 0,75 6 0,00 O 3 27000 | 1 1 0 0,3892 | 0,0490 | 0,954
SIPLAST 4 4 0,75 6 0,00| O 4 27000 | 1 1 0 0,4455 | 0,0035 | 0,878

ALMOULES 1| 4 0,50 6 0,25| 0 2 30000 | 1 1 0 0,1346 | -0,1698 | 0,767

ALMOULES2 | 4 0,50 6 0,25| 0 3 30000 | 1 1 0 0,1546 | -0,1102 | 0,794

ALMOULES3 | 4 0,50 6 0,25| 0 4 30000 | 1 1 0 0,1491 | -0,2314 | 0,657

ALMOULES 4| 4 0,50 6 0,25| 0 5 30000 | 1 1 0 0,1738 | -0,1571 | 0,717

ENPEC 1 8 0,63 6 0,25 | 1 2 81000 | 2 1 0 0,3551 | 0,1935 | 0,885
ENPEC 2 8 0,63 6 0,25 | 1 3 81000 | 2 1 0 0,4991 | 0,1214 | 0,825
ENPEC 3 8 0,63 6 0,25| 0 4 81000 | 3 1 0 0,4502 | 0,1189 | 0,946
ENPEC 4 8 0,63 6 0,25| 0 5 81000 | 3 1 0 0,3793 | 0,1346 | 0,937
VEDIA 1 6 0,83 5 0,00| O 1 25000| O 1 0 0,2356 | 0,1764 1

VEDIA 2 6 0,83 6 0,00 O 1 30000 O 1 0 0,2118 | 0,0228 | 0,867
VEDIA 3 6 0,83 4 0,00| O 2 20000 | 1 1 0 0,3737 | 0,0754 1

VEDIA 4 6 0,83 5 0,00 O 3 30000 1 1 0 0,4284 | 0,1274 | 0,969

E.DIMMA 1 4 0,75 6 0,00| O 20 48000 | O 1 0 0,3865 | -0,1440 | 0,828

E.DIMMA 2 4 0,75 6 0,00| O 21 48000 | O 1 0 0,5700 | -0,0415 | 0,939

E.DIMMA 3 4 0,75 6 0,00| O 22 48000 | O 1 0 0,7470 | -0,0330 | 0,946

E.DIMMA 4 4 0,75 6 0,00 O 23 48000 | O 1 0 0,8208 | 0,0179 1

ERIAD 1 7 0,57 6 029 | 1 13 54000 | 1 1 0 0,1976 | -0,2674 | 0,526
ERIAD 2 7 0,57 6 029 | 1 14 54000 | 1 1 0 0,7716 | 0,0363 | 0,905
ERIAD 3 7 0,57 6 029 | 0 15 54000 | 1 1 0 0,6473 | 0,0232 | 0,884
ERIAD 4 7 0,57 6 029 | 0 16 54000 | 1 1 0 0,8540 | -0,0043 | 0,990
LAITERIE 1 7 0,71 6 029 | 1 2 30000 | O 1 0 0,7440 | 0,0460 1
LAITERIE 2 7 0,71 6 029 | 1 3 30000 O 1 0 0,9635 | 0,0000 1
LAITERIE 3 7 0,71 6 0,29 1 4 30000 0 1 0 1,0120 | 0,1112 1
LAITERIE 4 7 o721 ]| 6 |029] 0 1 |[30000| 2 1 0 |0,9987| 0,071 | 1

NOVA INV 1 12 0,00 6 0,00| O 5 0 0 29 1 0,2483 | 0,2053 1

NOVA INV 2 12 0,00 6 0,00 O 6 0 0 29 1 0,3161 | 0,2768 1

NOVA INV 3 12 0,00 6 0,00 | 1 1 0 0 29 1 0,2556 | 0,2159 1

NOVAINV4 | 12 0,00 6 0,00 | 1 2 0 0 29 1 0,3292 | 0,1463 1

EMIVAR 1 7 0,57 6 0,29 | 0 15 36000 | 2 1 0 0,6643 | 0,1731 | 0,987
EMIVAR 2 7 0,57 6 029 | 0 16 36000 | 2 1 0 0,1537 | 0,2628 | 0,963
EMIVAR 3 7 0,57 6 029 | 0 17 36000 | 2 1 0 0,1714 | 0,3093 | 0,993
EMIVAR 4 7 0,57 6 029 | 0 18 36000 | 2 1 0 0,2003 | 0,3283 1
ALCIB 1 7 0,00 4 1,00| O 14 11200 | O 210 3 0,5600 | 0,2249 1
ALCIB 2 7 0,00 4 1,00| O 15 11200 O 210 3 0,4988 | 0,1637 | 0,945
ALCIB 3 7 0,00 4 1,00| O 16 11200 O 210 3 0,2858 | 0,1856 | 0,965
ALCIB 4 7 0,00 4 1,00| O 17 11200 O 210 3 0,4026 | 0,2004 | 0,978
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Résumé :

Cette ¢tude essaie d’apporter une réponse sur la question fondamentale de notre théme
de recherche qui a été formulée de la maniere suivante : Est-ce que I’efficience du systeme de
gouvernance a un impact sur la performance financiére dans les entreprises algériennes? Pour
répondre a cette problématique, nous avons divisé notre travail en trois parties: deux parties
théoriques et une partie consacrée a 1’étude empirique. La premicre partie fut consacrée a 1’étude du
concept de la gouvernance des entreprises, alors que dans la deuxiéme partie nous avons ¢tudié
I’impact que peut avoir I’efficience du systéme de gouvernance d"”entreprise sur sa performance
financiere, d'un point de vue théorique. Dans la troisieme partie nous avons utilis¢ des données
concernant un échantillon de 16 sociétés par actions, en activité dans la Wilaya de Sétif durant la
période 2010-2013, pour mesurer empiriquement I’impact que peut avoir 1’efficience du systeéme de
gouvernance d’entreprise sur sa performance financiere.

Les résultats auxquels nous avons abouti montrent que I’efficience de la gouvernance
a un impact significatif sur la rentabilité économique et pas sur la rentabilité financi¢re. Les mémes
résultats laissent apparaitre que le nombre de réunions, le degré d’indépendance, le nombre
d’actionnaires et le type de propriété peuvent étre considérés comme d’importants déterminants du
niveau de la rentabilit¢ économique.

6s: S uv 11 1 u S uv s
Mots clés: Le systtme de gouvernance algérien, 1’efficience du systéme de gouvernance, la
performance financiere, les colits d’agence, les parties prenantes.
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