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Résumé :

La gouvernance d'entreprise est considérée comme étant un ensemble de
pratiques qui visent a raffiner et orienter le comportements des dirigeants des
entreprises vers la création de la valeur et la maximisation de la richesse au profit des
actionnaires en minimisant les cotts d'agence. Pour confirmer ce role assigné a la
gouvernance d’entreprise, cette étude vient tester I'impact de l'interaction entre la
qualité de l'audit externe et les mécanismes de gouvernance internes sur la
performance financiere des firmes non financieres indexées sur le CAC 40 durant la
période de 2010 a 2014. L’étude s’est intéressée aux honoraires d’audit comme une
mesure indirecte (proxy) de la qualité de l'audit externe, et un ensemble de
mécanismes internes de gouvernement, a savoir: la dilution (dispersion) du capital,
l’actionnariat institutionnel, la taille du conseil d’administration, son indépendance,
sa structure et sa diversité, l'indépendance du comité d'audit, de son président et
’expérience financiere et/ou comptable de ce dernier. L’étude a également fait appel
a des variables de controle susceptibles d’affecter la performance financiere d'une
firme, a savoir: la taille de I'entreprise et le taux d’endettement. Les données de

I'étude ont été collectées a partir des documents de référence publiés sur les sites
officiels d’internet des sociétés composant I'échantillon apres avoir été approuvé par
I'Autorité des Marchés Financiers. Les données non disponibles sur les documents de
référence ont été collectées a partir du guide de l'investisseur et/ou les lettres aux
actionnaires publiés périodiquement par les sociétés de 1'échantillon sur leur site
d’internet. Les résultats de I'analyse multivariée ont montré I'existence de relations
positives et statistiquement significatives entre l'interaction de la qualité de 1'audit
externe et la dilution du capital, l'indépendance du comité d'audit, I'indépendance
du président du comité d'audit et de l'expérience du Président du comité d'audit, en
tant que variables indépendantes et le quotient de Tobin (QTOBIN), comme variable
dépendante, mesurant la performance financiére de 'entreprise. Les résultats ont
montré aussi 'existence de relations négatives et statistiquement significatives entre
l'interaction de la qualité de l'audit externe et la propriété institutionnelle et la
structure du conseil d'administration (le cumul des fonctions du Directeur général et
le président du conseil d'administration) et le quotient de Tobin. Cette étude a fourni
des preuves empiriques que la qualité de I"audit externe complete (et se substitué au)
le role de supervision et de surveillance exercé par les mécanismes internes de
gouvernement sur les dirigeants dans le but de créer de la valeur et de maximiser la
richesse.

Les mots clés: l'audit, la qualité de l'audit externe, le gouvernement
d’entreprise, les mécanismes internes de gouvernement, les mécanismes externes
de gouvernement, la performance financiere.

IV



dondnal!

II
I1I

XV

XVI
XVII
XVII

(}'

® 94 N AW W= LN A

— ) s
N = OO

Ol grst) 4318

ARENY
By S8
ezl
Sl gl A3
Jglad 4usts
Wl JaY s
SO 236
snly Shlassy)
dola) Aol

i) i - b
IR
grost e ol
)l Colal
FINURW|
ES IRV REPRES
PRER ST RN SV 950
gosl 3 AL oLl
ol delus .
il Sy ks 1

Gar i M 33979 e poll oldall Lo W) 09 il

I I L N B N

AW
dar\yoll (s Jadly (6 S Y1 1Y o
N VS N (RSN Y
(1840 L3 al 1) aexlall L33 bl Yl
dnrlpoll aud) Sl LG
1920 ) 1840 .o 4o =4 .1
1960 4) 1920 .o st b .2
1990 141 1960 e i al> 4 .3
asdl 411990 o ae Va1 4
| L) e skt (3 lesShly wladall el (LB
Bar W psgie gl Cllald

\"



14
14
16
18
18
18
19
19
19
19
20
20
20
21
21
22
22
22
23
26
28
28
28
29
30
30
32
32
34
34
36
36
37
37

PR URE RPN P W R [ [N 1
AW NP
FPESRY bl dal :L}L‘:J\ @éj\
B U g1l at g el
i) N Ol o I e 1Y
Al aant b1
i a2
G Y Com e 10
) anr M L1
Al Y a2
Shlat Y e ol jamdl) (sde G e 1 WE
bl a1 L1
gl al M2
Shla Y elrly dar Ll Bhee by o e 1l
wled a1
Srated) daxl M2
il M) Bhen 2 Agd) G e tlnls
EISER I PO |
s ans L2
Bl o5 sl Lesbe
Bar |l leay (238 1 pald) AL
Al (28 1Y g A
Bar LU olas Wl g4l
i)l el of Belall et 1Yl
Gl foddl oles of sl s5Y1 ules 10
A Sae] pules 16
roly aedlie —iory -1 | M 839 1) ol
CIRER I PR ST ALY [ROVIY
Gy U e M B3s 50 (3 el Slelad) sggr t bl Gl
(AICPA) (155 opwleald S agall Yyl
(IFAC) Cpmleald Lollh sLEY) 136
(ISQCT) 53541 253 Lot JLabt 1
(ISA 220) aJ 152 dar e 839 2,6 Lol jLall 2
(INTOSAI) anlly 1,60 Wl 572 sl adaddy W6

VI



37
38
38
38
40
40
40
41
41
42
44
44
44
46
46
47
49
50
50
51
53
55
57
58
59
60
61
62
62
62
66
66
67
69

i\l ides 5352 5 (ICAEW) jLas 1140 s sld) (a2l dgms 1l
iyl Joll Slalgn] tlauls
) ) 834 Colaaly 2ot Cllall
Gyl AN 530 280 15V g4
By A B30 Claal ) ¢ 4
el las Y 4SS 1Yyl
AU W9l 535l slas Yy Sl OLassT 3K 50 136
WS ST e Jolidly IS )l aaSim s 1 LWG
Gyl n LA s AU (Slsdl) (3 AR e e
daxr M (3 ladgdl g 5025 3 ABLLL tlals
Ao G ) 839 ol ) el
(Aetd) Jslasll) oLl e o) ad oy siked) SlsY1 2081 ¢4
T N S o 8572 o Yol
iy de N Ol LG
Lol aslis 3 dan M LS ol 8201 jaed WG
AT ol e,
Bar M) Blaad J5LN ) ad ey alad)l olesY) W) g4
e M B35 (3 33510 oty 2 il Ll
G R o] a1V
dagd) ol alsd) sy dam ) 1) 55 3L LG
Jeedl) 5laznyl Slais g WG
ol Bl Y1 5s :Lasl
kil dal e Ll

il Jlesf B35 Je 2,60 i Lesle

Jredll Lo
s139) a5 8 Waygsy SIS, AaSy 1 g fuadll
Lgd

OIS LS alall (g ol HbY1 :Joll Coll
Laslaly Lewatlas clgaggin (Lilis —olsiadl 2t 1 JoN1 el
oAl aaSp slas Y1 64l
DSl BaSe pggds 1l ¢ A
SISl LS (sl psedll Yl
DA S oY asgall Lt
Sl S jaflas el ¢4
VII



70
72
72
72
73
74
74
75
76
78
78
79
79
80
82
82
82
83
84
84
85
87
87
87
87
90
90
91
91
91
92
92
94
95

S Sy sl 1)) ¢ 4
DS RSy a8y wilys 1l Gl

DS 2 aaSe wilgs 1Y) ¢ 4
Bl 3lll slasl b (3 SIS ASe 3all adlgs Y
SIS Jany LA ek DS WSi 3l il 13
Bl slasl Sl b @ G\l 1S 3l sles 11

DS 2l 2 wal el g
Lesd Flall Oy 25l anidl 2aSdl a8l Y
il il 3id 3 oS LS ael: LG

M DBl pesg dlall Ojlas Uan j2dd (3 2aSy- aels Wi

DS LS54 dal) LYY e Cllab
LElsazty Laslial clgials — S22l AaSim aul 31 Cllald
SISl Sy teslar JgY) &éj\
SIS 1S Slaal: gl g
ISl 1S wlsaz: W g4
sl laal: Yol
i) olsasl: W
SISl LS wllie 1 weldl Sl
sl g, Y
ealaall W 2300 1
iball ol 346 .2
Sl ad el a5 U i I ol Lt
Sk aal L1
iyyebodl Balasl w2
Al Y1 LSy 51k e aad) dmgl i) a3
S, deSe ST gl Eoud
oS3l aaSid ads il SV Js¥ Clal
BIsY) s Yol
oY) 2 a1
DG BaSp e Y W2 g0 2
oY) w2 jailax 3
saYl e izt 1.3
Yl g o 2.3
oY 2 ey ol il plgs oy il 3.3
VIII



95
95
95
96
98
99
99
100
101
101
103
103
103
104
104
105
105
106
106
107
107
108
109
110
110
113
114
120
121
122
123
123
124
124

sLasVl (3 asllall ooaglly Ll aeme 4.3
el M s L6
Al Mk e 1
i M O slas 2
el ad olad) old L3
i N ad cLis] ulesy bilso 4
Iy Jles 1.4
i) s Jlas 2.4
PR RN U WA P
DA 2eSym s Bexl 2k 95 .6
AUl S WG
((CWERRUH R R COP O |
() pl) cxalt KA .2
SIS G don )W SV gl Gkl
SV o) Gomy leddly lonnll Bou anblin: Vol
Sy ZleiY) Slkes: L6
Bz Y] o of Ol WG
eoaidl) gl cilydl: Lo
Lo )b dax ) 1) Bogt Laals-
12l 1S b e el M B39 e bl rdW) CAlal
WS ER I PR UR YN SN R
Loy et M B399 dasl M Ak UG
USSR PPN SO WO LU K IUEEY ¢
) aax U 33gmmg LA e S Jlak) domys: L,
Loy a3 959 3 o) (ggtemar Lucals
iS22l QUYL aSid) de s ol B9 1l JI el
V=Yl oS —aaSed) ST o el @ ealdt Gl
Jadll oS
L B & AaSg1g drr bl pallaeg adly (I Luadl)
KW
L 3 & gl dart M aBlg 1 oY1 ol
22,0 3l —lud b 3wl da N Y1 el
Gl el slaely LU —Lasp 2 235 aen L ) (Ll
i p (3 Bl b1 b 931 ¢ 3
IX



124
124
124
125
125
126
127
127
128
129
129
131
131
131

132
132
134
134
134
135
136
136
137
137
139
140
141
141
143
144
145
148
148

iub o)) oledl: Yol
SLladl bild ab i asgel 1
Sbladl bild 2 asalisles 1.1
SLladl bild byl 2.1
sbsl 31
et ol 401
U Bl s 5.1
NP PR N U PRUBNCN o |
ol 7.1
SLladl bild Sl b 2
SLld kil eVt el 1.2
SLladl bild o) b s 2.2
el ledl: Lk
O N PR U WP RV |
Celoeel) Lol LY 2
dnx ol a4l elalls Ul g4
L p (3 a i) dnr L) dige oJo (ld 1S Cllald
Sl OglE oY
JW oL 0s6 1Lt
gl oLl 0pl: B
Lip & a5 dan |l Basn alles ) Cllal
Sblad Ll igsue Yol
Lip 3 sl b JMazal: LG
L RAUE WU |
sl ana) N i) ag gl sl L2
BlazaYl Sladsy darl bl (o madl pae 3
Lip & S Bl Ggr 1 el el
Leip @ a5l danl Gpw 5550 Vol
L & sl G sl e A L
el oyl L1
A BY cdgls ol 2
L@ G AaSs) allaeg adly Ul Coedl
Laip @ olSall s gl Y1 i Jg¥) Gl



148
149
149
149
150
150
151
152
152
153
155
155
156
156
157
158
158
159
160
160
161
162
164
166
166

166
166
168
168
169

171
173

i gl o gmadls Yol
20071 aled s aslasy) ol 056 .1
2005 slef slasyl Egady ail) ol 0 056 of 0555, 056 .2
WS NUERWC
1995 3 Viénot I 5 .1
1999 & Viénot 2 & .2
2002 3 Bouton L& .3
el A5 3 AU Son pailas gl Al
1331 e a S IS T Y
i il OIS0 3 JW M, aslas LG
B Al OS2 (3 A gl 2SS L
3l enad) g Y
et B el it S0
Lt gslin .1
Sral) lamay! @t 2
ol JW ) ols el oyl gosts 1.2
gkl JW Wy ohs Srall L) stk 2.2
Aelid) i oslis .3
rstb aeladl plas 1.3
et Jl dslidl pls 2.3
3led) 398 gslw .4
£15VL G gl 2SI @M WG
oyl 2 il SIS (s (3 B sl S 1Bl Ly
Tt Al SIS 3 81 ke (atlas il J1 Al
35V 2 55 et Vo
gty 15l el |
133 GIsY) it ¢ 93y o e 2
Aoy ll) B i)l AT Jamy (3 2 L3
5aY) ks s2all 3TN 1.3
B1sY les slasY Jlaalt 2.3
oY) ls clzeY LY 3.3
By e Iz LG

XI



173
174

175
176
176
177
178
179
179
179
180
180
181
182
184
185
186
187
187
187
189
191
191
192
192
193
193
193
193
194
194

195

iyseailly aigdl albll 1
15V 8ylaY) b JSlaza| BYe 2
oy ) i ) S 2 3 sl 3
syl e S 1l
ity a5l alkl 1
1330 3y e IS b 2
B ptl) Bl SIS 2N Jan (3 m2gl) L3
Ll OS2I (3 dpasedl) Ol 1 sl UL
dysadly g palall: Vof
i) M ad |1
ol kg OBt 2
gy ik 3
e13YL dzasall O B LG
oyl G il OIS 2N 2ay 3 ol WG
Jead) Lo
Adoled! Ayl ol JI Leadl)
Aogs
g ) Al ) e 1 J5Y) el
Byl dipey maze oY1 kel
bl ezt Jo3 g4
dnllll aer gl ¢4
I JRUREHN S ERAC ROV IAY
idobad) auhll Cglaly g Yl
) Solpad 252 Y) Sl el L
i) 2S5 Uy dax | M Boga salin ) olpad) | ]
Bl Y) sy 3520 e 1alailial) i) 2
JW Yl a3
QU e 1.3
QU bV ohage Cayes 2.3
3 Aed g 3.3
e R e 4.3

Aol Sl v gRRpe 53

XII



195

195
196
197
198
199
199
199
203
205
209
212
212
214
215
216
216
218
221
224
244
246
246
247
248
253
255
256
257
263
278
279
282

Yl Slsge mss pde 5 6.3
Cnts A ) 5 7.3
aly ) 3lsT: s
dohll Ollaes jslasr Wy,
el (3 dadsand) BlasY) Il Lals
A o) Ayl il W) S
Sl Ll UL 2o Yo r il 1 Jg¥1 Gl
Sl QY asdl) alazels JoY by
Slal @ ISyl Gl bzl
oW Ol et o Bl Ol el el byl
il ol G ) i) e bkt )l byad
eyl Ol dogll slax Y gl Cllal
CIM U TSN UREH P (R
£ A0 Bl il s Lt
Ul ally aeLall el WG
Lyl 3 gimn peniss SIEI ClaL
B ll) 3l Bk} 3508000 Yl
Al 3L SN gkl LG
anhll 3l a5 3yl WG
Bl Wy bl wlas s et el 1 Gkl
Jead) Lot
8-
W
bl L)
Al s o0
Sl sl
gosl 3 el GUl

& I S S

8‘JL‘ ies®

[N

Al il A 2B
FIREAN U Rt 2
N
2014 412010 - 40 di5(e15;2) o 2 .1
2014 4) 2010 oo aal @Sa 3 (W e5Y1) g 2nns .2

XIII



285
288
291
293
296
299
302
305

2014 4 2010 o ) 0S8 3 JW ) w5
2014 112010 0 anadl @\S32) 059 5l Ogrn) M
2014 1) 2010 oo aead 0158 3 aax N Ol
2014 1) 2010 0 il @185 3)05) Wl aflas
2014 4) 2010 oo el oSy axa) V) 0Lt ailas
2014 1) 2010 4o (Jsol §302) 2nll SUS0 wmm
2014 112010 o i) ©S3e s @1z G

O NN U W

SPSS 20 sy plasznl saad) Lk gyl L =3, 10

XIV



Jgldd dosd

Aoedeall Jped Olges J:i ‘
143 4045 ois e 2013 3 2350 annl bl s4ie a9 | 01.03
155 2014 & G 26 2 st SBF 120 jagl alCel) s il oAS2d) w95 | 02.03
158 2014 sy 340 D15 Lzl aaly oadl Jlely 3 Jrall jlamaY) @stis caes | 03.03
159 2014 s 340 95 oS 3 arlldl 1Y) anad) Srall lame) sl e | 04.03
162 2014 i 340 5 Lagl dSal) ©Sal aded) de )l e sl ssla)) > | 05.03
165 | 2014 21 & il 22 18 o0 Sl JW ) e dV 40 417 sgl el olsad) a9 | 06.03
165 ol i i e 40 A7 sgl aal) ol el 5l Lilas | 07.03
168 2014 5 SBF 120 a5k aal) w1l s 4 Laf as | 08.03
169 2014 1) 2010 . SBF 120 sl aall wlsial jJins 310 it joks | 09.03
171 Juall e cplz w25 & SBE 12001 s aey sae | 10.03
171 2014 3wt M= 0 SBF 120 a5l alad) w1S0a 3ls) i dav sl .83 e | 11.03
172 SBF 120 sl el w182l 3))s) jJe 3 ol V1 slaeV) as jobs | 12.03
172 2014 3 SBF 120 sl alall o15all oY elaeY) ds e S50 s0e | 13.03
175 2014 3 SBF 120 a5l alal) szl 5))s) i clael ISl s | 14.03
175 2014 3 SBF 120 )t 01555 53] s i) oot sliae¥) JMaze] 2 | 15.03
178 2014 3 SBF 120 ,ssl alaly osiadi 5] e il i | 16.03
182 2014 3 SBF 120 ) ©iSia s34 sl inaesall 0l as | 17.03
182 2014 3 SBF 12001 w$as izwesd) bl dav ot lSad s | 18.03
190 iyl aual) 2 40 J87 sd dal wiszadl | 01.04
192 ind) Olaad) sy e | 02.04
193 L)) i) oLy s | 03.04
195 sl il 3y e 04.04
202 Sl Qb1 st alzsl jlast its | 05.04
203 Durbin-Watson i s | 06.04
204 Durbin-WatsonJ 241 a1 | 07.04
208 Ja¥ Ay ol saadt Y 23ld ANOVA o L2 | 08.04
208 W alldb ol suadl Yl S5l ANOVA L W2 | 09.04
209 bl @ Wkl Sl £ 502 il | 10.04
210 JoY) g3sadl — Ll oseias odles | 11.04

XV




211 S Z3sadl — Ll oseas ol | 12,04
211 I 3 gedl — Ll oas oMsles | 13.04
212 e Alizd) Slpazed) dwdll sLaxyi | 14.04
214 A B il Szl dol slay) | 15,04
215 U padlly Alalal) olpaaed) vl cla=y1 | 16.04
217 Js¥ z35adls ol Durbin-Watson Ll slasly sl foles ol 2 | 17.04
217 g z3sadl o Durbin-Watson el s>y di=dl) fles ol 2 | 18.04
218 I 30l oldl Durbin-Watson jles) slasls bisdl ebas o2 | 19.04
219 Jo¥lsaadl gyl #350d ANOVA i L2 | 20.04
219 Wl sl Y #3500 ANOVA L L2 | 21.04
220 ) saadl Syl 2350 ANOVA L L | 22.04
221 JoVI Z3sadl (3 sdad) Y Ve yginn jlasl wils | 23.04
222 S gl 3 suad) Y SMales Bgns jll @ls | 24.04
223 I 3sad) (3 saadl JIUEY) Vlas Bgms el s | 25.04
il JSCal) 4518
il S5 oigs IS 5,
34 Gt M) B35k el Y 01.01
43 1993 3 s o dax N 3 Olabgd) 3o S 02.01
71 LS sl 01.02
79 S Sy g dgall 31 LY 02.02
81 T 5N 2S3A C3laly £onlin by M) 03.02
83 O\ RaSed iy ads Il olsasd 04.02
86 Clwwsll s L | 05.02
87 Colagsil) ol Jonll 2l —‘.ASI\ o 06.02
142 2004 (3 ay9)sV) anr) M aslis 3 SA G | 01.03
188 b eSS ) S o gl 01.04
189 2014 & blad plas (ot 40 A 550 052 s | 02,04
191 Byl (3 ) ikl il bl B3 03.04
201 Sl Jlm Y1 e Azl Ll il 04.04
206 ) nall 2y A e ekl Sl jLasl 05.04

XVI




GO A

doedeal) Gl Ao Gl 4By
279 2014 412010 :» 40 d5(e152) ob 20t 01
282 2014 1) 2010 oo aadl o\Sa 3 (LW 6oV ops g 02
285 2014 41 2010 oozl 02 3 JW W) i 03
288 2014 4) 2010 o aend) o1S58) 05 9 O grnl M 04
291 2014 112010 o andl IS8 3 Gt N Ol 05
293 2014 412010 oo auadl oAS3a 305 [J2 jailas 06
296 2014 1) 2010 o dendl oSy axa) W 0L jailas 07
299 2014 41 2010 oo (gl gy02) maall 1530 o 08
302 2014 112010 o a5 o Blazw ) i 09
305 SPSS 20 ey plasaanls saaddl iyl E =il 10

j}ﬁ)‘j Qb\-&-‘a‘?:}“ :\-03\3

» O

AAA American Accounting Association
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AICPA American Institute of Certified Public Accountants

AMF Autorité des marchés financiers
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CFACG Committee on the Financial Aspects of Corporate Governance
CFO Chief Financial Officer

CICA Certified Internal Controls Auditor

CIPE Center for International Private Entreprise

CNCC Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes

CNPF Conseil National du Patronat Francais
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CO-CAC

CO-Commissariat Aux Comptes

CPA Certified Public Accountant

CRCC Compagnies régionales du Commissariats aux Comptes
DAPE Département d’Appel Public a 'Epargne

DIPAC Délégation internationale pour 'audit et la comptabilité
DMF Département des Marchés Financiers

DY Dividend yield

EAIG European Audit Inspection Group

EGAOB European Group of Auditors’ Oversight Bodies

EGAOB European Group of Auditors’ Oversight Bodies

EIP Entités d’Intérét Public

EVA Economic value added

FCP Fonds Communs de Placement

FEE Fédération des Experts-Comptables Européens

FIA Fonds d’Investissement Alternatifs

GAAS Generally Accepted Auditing Standards

GCCAAO | Gulf Cooperation Council Accounting and Auditing Organization
H3C Haut Conseil du Commissariat aux Comptes

HCGE Haut Comité de Gouvernement d’Entreprise

[IAASB International Audit and Assurance Standards Board
[IAPC International Auditing Practices Committee

[IASSB International Auditing and Assurance Standards Board
ICAEW Institute of Chartered Accountants in England and Wales
IDE Investissement Direct Etranger

IESBA International Ethics Standards Board for Accountants
IESBA International Ethics Standards Board for Accountants
IFA Institut Francais des Administrateurs

IFAC International Federation of Accountants

IFAC International Federation of Accountants

IFIAR International Forum of Independent Audit Regulators
[FRS International Financial Reporting Standard

ITA Institute of Internal Auditors

INTOSAI | International Organization of Supreme Audit Institutions
IOSCO International Organization of Securities Commission
IRE Institut des R éviseurs d'entreprises

ISA International Standards Accounting

ISSAI International Standards of Supreme Audit Institutions
LIFFE London International Financial Futures and Options Exchange
LRSRF Loi pour le Renforcement de la Sécurité des Relations Financiéres
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http://www.eaigweb.org/home.php
http://ec.europa.eu/finance/auditing/egaob/index_en.htm
http://www.iasplus.com/en/resources/global-organisations/iaasb
http://www.iasplus.com/en/resources/global-organisations/iesba
http://www.ethicsboard.org/
https://www.ifiar.org/

LSE London Stock Exchange

LSE Loi de sécurité financiére

MAS Management Advisory Service

MBV Market-to-book ratio

MEDEF Mouvement des Entreprises de France

MVA Market value added

NASD National Association of Securities Dealers

NEP Normes d’Exercice Professionnel

NFRCF National Financial R eporting Commission on Fraudulent
NRE Nouvelles R égulations Economiques

NSE Nigerian Stock Exchange

NYSE New York Stock Exchange

OECD Organization for Economic Co-operation and Development
OPC Organismes de Placement Collectif

OPCVM Organismes de Placement Collectif en Valeurs Mobilieres
PCAOB Public Company Accounting Oversight Board

PER Price—earnings ratio

PERCO Plan d’Epargne pour la Retraite COllectif

POB Public Oversight Board

QCS Quality Certification Services

ROA Return On Assets

SAS Statement on Accounting Standards

SBF Société des Bourses Francaises

SEC Securities and Exchange Commission

SEM Structural Equation Modeling

SICAV Sociétés d’ Investissement a CApital Variable

SOCPA Saudi Organization for Certified Public Accountants
SOX Sarbanes-Oxley

SPSS Statistical Package for the Social Sciences

SQCS Statement on Quality Control Standards

TPA Théorie Positive d’Agence

UEC Union Européenne des Experts Comptables Economiques et Financiers
VIF Variance Inflation Factor
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" Pour plus de détail consultez la 3°™ Partie « La méthode » dans : Jacques Renard, théorie et pratique de I'audit
interne, Op. Cit, p.p. 205- 325.
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! Khelassi Rédha, Op. Cit, p. 45.

2 Obert Robert et Mairesse Marie-Pierre, Op. Cit, p.p. 421-422,

" ATH : L’association technique d’harmonisation des cabinets d’audit et conseil (Paris, France) est créée en 1968 et
regroupe 26 cabinets d'audit et de conseil. Site web: http://ath.asso.fr/ath-website/cms/60/accueil. dhtml.

3 Khelassi Rédha, Op. Cit, p. 94.
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! Idem.
2 Idem.
3 Hamini Allal, Audit comptable et financier, édition Berti, 1% édition, Alger, 2001, p. 172.
4 Le Duff Robert, Encyclopédie de la gestion et du management, édition Dalloz, Paris, 1999, p.71.
20 .0 (053 Gow prpr ot s Ay e °
AT o 055 G e < paig 3y
7 Le Duff Robert, Op. Cit, p.71.
8 Lane, D. C., The Operational Audit: A Business Appraisal Approach to Improved Operations and Profitability,
The Journal of the Operational Research Society, Vol. 34, N° 10, 1983, p. 962.
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2 Andrieux Marie-Ange, Gouvernance d’entreprise et compétitivité : quels leviers de valeur durable ? La revue

ENTREPRISE, 1¢ trimestre 2013, p. 127.

" Voici les propos de Marie-Ange Andrieux : « Construire la gouvernance, c’est construire la confiance, cette

institution invisible qui fonde le développement économique des entreprises, des organisations et des économiies,

selon une équation simple : la confiance, c’est le crédit. Le crédit, c’est I'investissement. L’investissement, c’est la

croissance et la croissance, c’est ’emploi... »

3 Jha Shikha and Zhuang Juzhong, Governance Unbundled, Finance and Development, quarterly publication of

the International Monetary Fund, Vol. 51, N° 2, Washington, USA, 2014, p. 24.
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! Charreaux Gérard, Le conseil d’administration dans les théories de la Gouvernance, 2000, p. 16, article disponible
sur: http://www.researchgate.net/profile/Gerard_Charreaux/publications/3, consulté le : 07/11/2014.

2 Pochet Christine, Inefficacité des Mécanismes de Controle Managérial : Le Rdéle de I'Information Comptable
dans le Gouvernement de lentreprise, Revue Comptabilité- Controle- Audit, Tome 4, Vol. 2, 1998, p. 73.

3 Carassus David et Gardes Nathalie, Audit 1égal et gouvernance d’entreprise : une lecture théorique de leurs
relations, conférence internationale de 'enseignement et de la recherche en comptabilité, Bordeaux, France, 2005,
p.16.

*Ben Khediri Karim, Gouvernance d’entreprise et couverture des risques financiers: Etude empirique sur les
entreprises francaises, 2006, p.p. 6- 8, article disponible sur: http://www.researchgate.net/publication/228906993,
consulté le : 07/11/2014.

5> Godard Laurence et Alain Schatt, caractéristiques et fonctionnement des conseils d’administration frangais : un
état des lieux, p.p. 15- 16, article disponible sur : https://halshs.archives-ouvertes. fr/halshs-00593824/document,
consulté le : 11/11/2014
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--93


http://www.researchgate.net/profile/Gerard_Charreaux/publications/3
http://www.researchgate.net/publication/228906993
https://halshs.archives-ouvertes.fr/halshs-00593824/document

3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

B> Ol Y T8 ot ()90 ST 35k ol el clyw cAnld) Suoliadl dlg Of 2000
ookl o sl o ) sl Ogles of 800 2315

5)\.3:}1\ dwl.ﬁ > 2.3

o O30y bl S5 e Al U ez 35V 2 jes cils @) ol G SIS Y
AEy Bas wonts lasl e 1S ade e 0588 G I 0T 1993 (3 Jensen sy 3) syl s
2 2 oS e ) BV a1 2 s Slegadl Clelny U ) (o5 By ol
o ol olay Gudll) Gaidly 33l U] Jeod) 3 Slsms axly (conseils fragmentés)
Glad) Via ey opPlad) Flal BT Gl dmdly pal) 5, 3 slaeW) 508 a Canialy ()
Gt slasl (8) a5ty (7) Anms oo JE oY) il 3 claeY) sus oo\ 0 1993 (3 Jensen 74
o) 8 e (manipulable) 4 ol Jeud) ol sy adh s e ondl () o) 13
el Al pn Yl ShLAN 3 aSad) piad Lo oSO and) Lol (U 1999 (3 Maati (s axgr oo
2ol Flal Oslany olie Pt pmany 513Y) g S0 (k) 0F 2002 ¢ Ginglinger

LISl sl 3)sY) g slasl wlles o oSy wluldd o)l Sls (gl ol folas 3

S et B By el Adladg BeUST S5l Amilly Sl sty sl LS 1S et O

w0 1992 (3 Zahray Pearce sy ulstl 355 8300 aslws ol 1972 (3 Pfeffer v
Bt Wi 1) andy 515V L a8 &) Al el 6l o deley ale 1Sl

05 duo )l OF ol Lo guae IS iy ) oS sgdl Ul 59m5 $pmal) WUl e OF gy
bre el cgnl Lo ey Ll Sy aadl olsl Olash cppS Wliiy 28ales Bmally ade Lot
AT 55T LS Sl sl (63 Ll S e cassls Y olalll

! Godard Laurence et Alain Schatt, Op. Cit, p. 16.

2 Ben Ayed-Koubaa Hanen, Qualité de la communication financiére au sujet des pratiques de gouvernance

d'entreprise : cas du SBF 120, p.p. 4-5, article disponible sur : https://hal.archives-ouvertes.fr/hal-00646509,

consulté le : 20/11/2014,

*Ibid., p. 5.

Bl B U il sl s (Bl ey Saladal) Zlill e da Brrliey (o SLEL S OLLYI —ES A Al 0y Ty oS T s
78-76 . oo 2010 ciusped

— 94


https://hal.archives-ouvertes.fr/hal-00646509

3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

Laurence 2.3 w5l oplal o B5Y) df wme Jlas) 3 olie degaz J5uss (s
12 e OF L (1992 ple (3 s 2 b 355 241 Leme <& iy 2002 3 Godard
JooW g e 3 0558 LSl Koy 5,591 el Lgmiss 3l sl Yy

By3Y) o g ol b alge o fuaddl 3.3

(9.4) anl )l 6,3 I 0 1992 3 Cadbury 5 3l (olbludl oo 0)ly 3529 Ol C2us

alas e U g cppld) G ol OY asY) ol oy pleng ol ol ples C ool 39,2

iolhl adlias i 39dll o plall pull S sdsainy W3y G5Y) e udedd B JIg 318Y1 el

(SEC) &l 3151 asd Lyl g ool ol g 2ol e flas 338 s Jod oo Yot
Solsal 5 e 1l ssley

slast) & dghall SO glly sl digze 4.3

sanll 3 Hs OF Ct et el aes ooy wlasl dpae e Jaged) B0Y1 2
2y lly SO @ Ol BY1 s dypae oS O s dnldl dpasesll wldly Ll
ot ) slasl sae 3 Ojly Sla 056 Oy S W e @) Jlee Aty Aol dagler Al
3de op el ol OF ct LS L3Sl D oo o Bl o ) iy pdasd cLaeV)
ST asas oy et V0T szall o ot LS8 2o &) lheall anbs A2 onm (s clias
SV ke i) S O A B s 3 sl e iy Bale S 515 Le B3
s} At panS s e @) SIS ol

dazr) M L3 2 LG
Gar M) A Gy 1

Blarly ooy 315Y1 b2 o 525 Bam M 2 O Laog B M Bl Bde Cijlan olasY) 55
Jos dnliey Bl RGN psS oy Aoy aSEd AW Sl sl Bdas Jo sy amllY)

! Godard Laurence, La taille du conseil d'administration : déterminants et impact sur la performance, Revue
sciences de gestion, Vol. 33, 2002, p.p. 125-148.
239 5 (053 e prp i e g ?
Blas (bl Sl ) ale I Blsa) 3 ampall SIS 3 W1 o0 e Leides RSl ppdl) Bl BaS U (il (oedly a2 3
51-50 . 0. 522006 03,91 1 saat (10 M) alaY) ) Gaaln ¢ palall ol
138 L o (653 Gow gompr ¢ il o2 Olaks ?
--95



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

8yl szl wxan Ofy AdERWY) o AU Jadll anlll odd 005 OF ot L oy L o) ar LM
il 5oL 1)1 Lty sLall Lelags 23

L 1990 3 (AICPA) (rssld) frmleadd S dgall o83 L ciax M ik (o)l (e
. 2n . " - . N . . . . &M
ekl Loy T olSad) Wl 3aY1 L8 e de id) e b i) e C.Af(.:g Wis e &éj‘ e
ol izl cpdiandl pe il e 556 2k B 1992 3 (CICA) sl Cpsleald Sl
Jos dil> dax U ad daiy 3V el ) eded 15 2l 2 108 da e 3 oBU g5 SO
a»bl‘ cfbj dug: 3x.>-L.Aj Lf-)u-\ 8\4,.&‘ @.&j Q Bblas (}DLL:’?j @b}!\ w.ls'-j LJ}*-"'\;L\ o
P aal) Bl W Slagell iy aS720 BI 36 sl s LIS

Jaz| M &k 3Las 2

O e AU I )l de 2SR Bl SV & el OB ST 550 b
oyy o S ol Leails e O ) 1938 3 " (Mckesson & Robbins) as55a) il Gl 3
oF Mt ik Sa5 55 Beosdl 1939 ale 3 (SEC) a1 811 Jols audy (NYSE) 8504
sl iy B bl e Wtegr 050 Cpbinall pdadid) 18 elae¥l e 5550 3Y1 2
F oG byas g AW S Ay adle Jem afy sl 3 axdlizel a5 s Vg

Lajlasly daxrlpe b cLid] 85, Ralad) SAS2) ar 1967 ple 3 AICPAN off agr o

@Lﬂ.«.’b} Cwy\j ?W\SE\ ;_‘s"\j’JL’ d.l&fﬁ Le Jfé KJ&J\ @\;i LJ“L;j f)\;’—\ 8—\).\ o JL.A'"\ oLs
inex ol O clish Sl 1972 3 (SEC) W 31)sY1 Jols aid oyl LS L adlhl coleglald

Al aalasYly AU A Jom Joall alall ol ) datie 234 5 (02, 0 ) Y1 80) e sl 205300 5T (3 Oy st slos Al o !
A2 2009 A (e — ils Dl inalr el psle s 3Ll pslall )87 A M 2aS3

A L a5V SlaBY) Al cipgnndl gl AL (3 addas dls lgilash i) mlany el 0L plen cuualy) DU s diadly s bl e il 2
A41-40 o0 1998 aspnadt G (1T W Gl

g (a3 (2 3l (26 A1 s lEly RalasY) aplall 3ies daelr 22 (Bl Bu3) ALY Bl Sz e ) (3 Al O e (L) sals O
102 .- 2010

15l e (Mckesson & Robbins) sy .ajlndl oASa)l ollee ienle Jle 3 aladl glsd 5o (Mckesson & Robbins) .z i
19 Lo cab (Actifs fictifs) 2y Jsol sl ¢ 3 1939 ple (3 tass 55 thedd Bllo e SV aamadl oLV 3 2953 514 2 3 (0
Sl L Al Sl OV L el LA o L OgeB) Open U (S dy o8l (3 4 gy Y aslad) 092 e 3le § gk 10 s § 0l
A SUgn o0 Ol o e o g S ool 2281 8] iy ) Vo) 2 e i

100 =99 . .0 655 Gow gmpe Lty 5ol

- -96



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

ande oo Blll ods el e AlaiYly inld) pdidsdl p clael) e i 5,00 Lengae 055

o el o [ Ses el e ush 1y i (Treadway Committee) oyl 1987 ale 3y

3 Lolol i) tas U Obd) aleV) adgsedd il i sdy cohinnd) cpdiindl n6 cLasY)

S gl o) Jll ags 1988 ale gy AIW Ll e asiey ally o) OlassT

o JLaY) Ol besge "l O ae JLasY) Olsi (SAS 61) jlall gl Crawloeddd
A(SEC) 10 31,sY1 2k 1] Loy 5 o5 gy el 1 OLky a1

5 B35 s wlosd) (e dssaz  (Blue Ribbon Committee) ol 1999 ple (3

(Sabanes Oxley) 056 o 2002 ple (39 aJW )l 8352 8305 I 2 ) aax |V O

o5 3y A SV S a3 Lendl uST By e le O S Lenetr IS0 ol (6
D o el Sl saljy AWyl sl (3 g a8l e aSTH b

"Cadbury" ak S5 ¢ Ltie 1991 ple 4] g sl 2Ll (3 Ban W) O |SCi5 L
BhyW 0ud dopp @ Bl 28l SIS & Al O S 1992 le 1ld 3 congl g
H ol mdl S (LSE) W

a5 O (Se sl sl &l e u8T i 7 (Turnbull Report) las| & 1999 ole 3

Al BB plas ey (nd (3 AU O

A58 —157 . oo 1o (653 Grm g ilanan ot Ol !

&b http://Www.ascajordan. org aead! gise s jsiae Jlie 2o BN 3 Lysay g3l O ((0331) Gl Gpmloeal) 3l wad a2
2014/11/28 ¢ Sy

it als Bl a et e g @ enlll sdin IS ag Aerll O Ol gtenas plen ishad a1y asldll aogd 1999 e (3 "3 Loyl 2k il '
AW 31 colebazed) 2aY) 2ol (INYSE) g0 3 W Blis¥l s 1 8 cOlnimy Slan o Blll sl 2365 L 0S8l Slsld 3 e OU 5,8
il 31Y1 azs ¢(American Express Credit Cards : AMEX) .51 o1& (National Association of Securities Dealers)
(AICPA) (x5l et SoeY1 agally (SEC) 285,431

100 . o 653 Gor gompe Ly 5L

cgnd) i (1ol 22 Wt Gl e G a3y slasYl ale dosend) Al oIS B les S R U 0wl pss et
195-194 . . ».2008

A 539 Sl ot lll SIS g gy (Nligel Turnbull) Jysiw (46 sel "Jis 15" ol Sppall sl 260 Jpm 5 52
Financial Reporting ) sl il de oo 2014 & 55l suds Slamgs aiase ¢ ¢ 2005 3 5 Ms o gl il o] ¢
Dbt e A e 3 Gad g b alle S S pian i s sl S0 (3 (Council, FRC

- =97


http://www.ecgi.org/codes/documents/turnbul.pdf
http://www.ascajordan.org/
https://en.wikipedia.org/w/index.php?title=Nigel_Turnbull&action=edit&redlink=1

3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

o Aol Slosdl e Ldall eis @y (Smith Report) ,4s 2003 ele (39
Dol I35 s & o) ol aan Ui 1y da U Ol

die STy 3 Yl LAYl oV e el OB S bgrall ol ais s (3 Uy
1965 sle (3 (Acceptance Corporation Limited Atlantic) S s cl3 ey bz
Al e (1984 ple (3 1873 mogl) (3L L5y ST (3 2l 5yl (3 SV ST Loy ol
Northland )4 (Canadian Commercial Bank) W 1,080l gl ST 0 0K L8| s e
(Macdonald committee) it sS4} (CICA) S (i gild)) newl] dgas Les L& (Bank
A1 e uST (sl 1988 ale Lay &5 ailll ol conds L3Sl ISpa) e BB) sk Lo G
P SN ol 215 Aty 2ppad Gl 0Lk 1SS

dazr| L) &3 o L) Sl 3

il sl e LAYl BN Aens sl et @ Ai8 (Gl3Y) ekt Jlesl g ¢ g B
e L 2k cLasY el oL ey des Ll 2k ) 2JW

el e Je BLEYI At p bl G glsY) g e il sdse e BT -
i Mg dawlly AW (3 Ll (593 e calinad) slae) e 068 WT LS Wy, L)
3ysSa el dags oLl B 34 agls

Ll o el Y (Ol Y1 anr (3 pasde by 30Y1 2 clael o lnd) s -
Al adk slael 1) alS5l alel) foe ales

oAl Je= 2009 3 09219 Karen Pincus awlys cods daxl M Ol esbll cLasy) -9
B bl cwdsasly 3y 2 SIS e 3 Gl Ol el (Sl ol @SS g
sl e 1558 100 e B adleie ie bl ) blael 1Sad) 1de e Lo 25y

e Il ] s e el g sumal) sl 208 1) 2003 ple 3 sy w152 1S3> Js> Sir Robert Smith oty 2 wust 5 58
(Combined code) sumshl @ sll o e 2 Wi o JSK2dy . 2002 ple (3 sumll LYsH (3" 09 30" Gopuiaty "oyl 5T " L8 Olisl (3 bl
152 IS B JSos 0TI L 3 B ol OF a i) L 8 a0 DU ol e 0 By (8 ) s sl Blly oISl 1S g
Aol izl e Llisl 230 obleall s

159 o 053 G e ¢ irae o DL

195 o 053 Ge s s pse )

161 o 053 G pompr ¢ ilaan e Ol

- -98


http://www.ecgi.org/codes/documents/ac_report.pdf
https://en.wikipedia.org/wiki/Combined_Code

3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

o3 oY 2y 3720 e OF e W3 ciar e O L) Les 68 (1986 S (NASDAQ)
ool g By Y et (3 cplinld) cudiddl ) sy 3T gl e Reiall B
Ml O L] el ilsll L, e cils (Big 8) LSl agladl

a0 Tk oL ulasy Sl .4

JS dezmgy lgiliasl suad e sie dorgy ¥ LS L OU cliasl LY adle jples dog Y

o9 ST AL ESE e Gl e Gl OF ST BLhee sy 358 e e oY1yl 2l
@ e e 1 3 e U O 593 2013 (3 de2 dal e il Salsy L AT ) eoliadl Lo
ol My dgyed) AR SISl (3 dan M OW clasl e i el cld gl sl olS)ad)
Sl 3 LY oAbl 355 Lealges BN O 125 Lalyo OF ) ol alsg ()
B bl plie) g IS aaSie Jle 3 s byl el el ad oo Sy s ey 2 aRL

Dlald ol ey gl Olebly iUl (o) Lede
Iyt s 1.4

Slebadl Bl g sl el Lo 55 ol jolall wal o 351 e JMEzY) Jlas pms
D a1 0 slasl L) byd ol ay sl Ol s 2l

1992 3 (CFACG) <157l aJW) oblaol) 2ol W aslodl) 2t 5 sl (Ll a3

Jos Vs dls 055 Y ot A2 8l5] e PameY) Jlas dax b ad pas 3 e O 287 )

Bl H O slasl L) mlae Jom oy 3 Wlayy S Lol azgr (g S0 85) iy iz 300

e 0% 0F 5,0 ) "SAS 99" JLall ety LS Faar b ad pae (3 a5 5,0 )
Sl A e JolST [ty (rlis R ik oLae]

! Pincus Karen et al., Voluntary formation of corporate audit committees among NASDAQ firms, Journal of
Accounting and Public Policy, Vol. 8, N° 4, 1989, p.p. 239-265.

dlsslll e (splasy il VBT of cxdlslt of aaSibly cndlSl SI¥T o 5131 a3l e T sy 15 o 3pmie " L Jlem Y (ISA 240) jalt e
S S B Saer G we s spaie el e sl o) Sl el dhe Lty (B ST Ale b dnke Lo Jguaml) plad

2 5aa) (29 W (s lly 2LasY) pplall i daelr A2 ((Rldes rlya) Byl AALL SIS (3 Dl Y1 e A1 3 Gl O e cdn] s daz2?
A87-463 1 o o 2013y (sts

A6 o (053 G g o) O s adly Lo 1 e Gl

Gl ddally o b it

110 o 053 Gow gopr c pla 2l 2P

--99


http://www.researchgate.net/journal/0278-4254_Journal_of_Accounting_and_Public_Policy
http://www.researchgate.net/journal/0278-4254_Journal_of_Accounting_and_Public_Policy

3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

i ey dal N ad A&y 125 Jg 2000 ¢ Neal, Carcello aulys «)laly
i Sl LSl Wb ) 3l ayhanal Olay e @ Gl ja% L ) el

1 . v
S el B
Al 81 oo 2.4

blas (39 QW ool i) 3 Slibly et e 33T s 395 89,0 OS2 Gae (ks

g rr A5 Uy cslas W moak I lpdly Bl 395 89,0 IS2N Gy Cllas Y L5y LaS )

o4 = 1992 (3 (Emst and Young) & el Gludl 1ie (39 slasW) o s 30e (3 Ly

 ibsll OUgidl Jod e 405 (3 oSS ) Bar ) Ak giad Gpal) afladd Of ] derl W

o5 Lb Yol Wit 055 Og 301 el 2l o 5yaily 2agh) Jud (3 22 ) 3ss Ol
il of e zals 3 Y1 e sl 0 O e dades 1,2 155 Y

Jebadly a2k 2flas Js= 2002 3 0927y Abbott Lawrence aulys coualsy
WU ol g on il B 39 U] ("Blue Ribbon" ad wlog e b aulys) LU

Didla] Wl slas] s el ad slasl sl s

B3y Aax) M Ak B3ex o @MW) Lzt (1) 2005 (3 Jayanthi Krishnan sl cids,

Bpdly (JEaY) (et Dol BW I e den )l ik S3e LS é ol s 4

BB STans Lasgrg (3 W5 psllall W 35l axes gy 2kl Basr ) OU OF ) 2yl coals
R B Ly ALl i I 39,0 ) o) ol oY) s 345 el odng il

ﬁ)LS.:.S\ 33):,-} 3”-\]\\ 3\..:;- @Lx&) Sjby\ u’“‘L; 2\.:\:9) Jj} 2009 L} OJJQ—B He Luo 'M\)J CM,GJ»’-j
SV iy AW 3t by OF LS @l el 83 oo jim 3)0Y) ke Izl OF ) iU
P g s il i slis) Jl Ky ws s da b ad slas]

polall 3s daale Al (igln By 1Sl 2aS e Leloe Ty sl O LS55 Laslydar AL 2 81 ASN Al (e o () s Ao gl ]

241 -240 . s o 2010 chypu cais o1 st (26 Wl iy 5l & 5LasY)

AT o 055 e g ool Ol e dady e 1 e Gl 2

A6T o 055 Go ppr il jos a2

* Krishnan Jayanthi, Audit Committee Quality and Internal Control: An Empirical Analysis, The Accounting
Review, Vol. 80, N° 2, 2005, p.p. 649-675.

466 P cojfi G s L.LA\TJA.& Sos 5

--100



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

Jazr| M) dioeld Bl Y1 algll 5

Bl 2l e SKswl V] Aar Ll ad plel (585 il heall 2l e @I (3 g Y
:1&;?‘ @ anx Ll ) el sl Jla) deel

o s B3] (3 Jbdly calal ad an B8N Sbles axle Ll Y1 2 2osdl -
43|

ISy (badads arl ) (son &) Al Sl e g DBVl dar Al Blad 300 gl —
ol el s ) plas sgeg e ST

U Bball o o0 By 2l Jas e e o SLY) -

BY 2 o Leoye |8 DLl arls wo Lgntdling daxr ) Loy BIUI (162 ad —

g 2y ZlaY) BB plas s pa ST U3 (3 L Al BB plss 0oy o —
Dl e 1Sy i A My sl a1 )5 e ¢ SN Y e 5l 5,50

RS K URPRATE YN
s")\ff.ﬁ\ lcsj?' o2 :\-v.'\JL\ s 39 .6

e Y aels Dlesl (olSal aaSye ) s M el OF L sis ait olulpy oS

Jlasl s de 3 aaloy dexl b b sy OF ) 1989 (3 09575 Pincus, K. jlal e clblig]
Sloslal) BUE pie adlSian o Crisd) (3 Lgatlons (1] BLOYL ¢ B el lls B0Y1 el G 5L
@ DeZoort, FET. asTy aladl 260 ol sge aal 0 BT Lo B Jayg 35Y1 ey 315Y1 o
S by GV Adle el e Al OB 0B SIS e BB A e & e 1997
Jail 0B 1999 3 Millstein, LM, g . cnpled) Flae lad basger o s ar| M
ZRIW U e (3 S Al S0 G ik e e Coat (ASED e BB pagdl e

S slaeV selus LSS (,.<.4.j e\ 1 O 01 2001 3 Laing, D. 5 Weir, C. 3
Dol Flas S 6 adobid) 33Y) Sl 281e e 315Y1

AB-AT o o (053 e g il ok 5 alh 28 SIS il 4342 1 o o (655 G g ceale) DUl s by e i e Gl !
196 P (03 o & o N &?J]\ 2
108 P cojfiwcz-f :3&:»\_)‘?;‘5},4;3

--101



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

S & P ) axjis i35 252 s aua) 2004 (3 09,513 Ronald C. Anderson auls suis
O 35y e oL Geudl A S5 (1998 ) 1993 s sral M= (500 Industrial firms

RN R PRRPINE S WA

<

BB Wbl RUS pnd (3 Bl Ak jes LE 2008 (3 mgds AaT e Balys gl
kP anll coalsy LUl Gl Gded Ll @) 2Vl (ol (3 Leadlasy A1)
o Aegez dla OF ) colSall ods e myls wxle (75) 5 B3] Aslio 28l 3575 (89) Lems
bl gre b Agry e Ladlay 2l RB ) L5 BUS et U] (638 Bl M Bid L)l 2ssY)
il 230 sda NNy

aMizal Oled) alsl Lddy o)) ar ) an Byl -

Gl B0 3 Gl Ol B N Bl Je 3 )l amdy Al -

Gar L) dhons el die )l a8 olsally STadl asile -

slae] 3 8S3a)l Laks @5‘ Al laldly ool B3 (s (3 L;@Li-\ c?\JJ.\ insle —
AW L

AaSh) adeliy aar |l Ok plge o 80e dorgs &l 2009 (3 des el e Lgmb l)s

ol slol e gy 397 g PlSal aaSie ael ol LS alels den 0 0L ples ST LISS

o ReSe ke Oy AU eyl e St 03 OF e 1YL 08U sty (JpY) Ayl
Ml ales il UL Sl B e ivasy pmr LU 2N

AL sl Y) alsd) Sl e a3 Al M Ok jes Je 2010 & sl Lay dnl)s cualsy
SSSa)l (3 el dwld) Oluyle e ddl ] o5 arx U O LewyE olblid) e dssezt Sls O
Saalll

! Anderson Ronald C. et al., Board characteristics, accounting report integrity and the cost of debt, Journal of
Accounting and Economics, Vol. 37, Issue 3, 2004, p.p. 315-342.

saall 24 A i gly aslasl pglel) sias daale Al ((Bilr ls) SIS (3 Leallady Bl ) BN BUS eed (3 el ik e i s g

283 249 . . > 2008 (Lypw 3> (1

22 o (653 G e o U 3l

2009 g ABU, 285 Anslr LaBY) B Apll o3 Bypiie pb pierls Wy g (3 Aan b Bige o SISl A3 @l S (s dre s

1542153 . o »

A8 =87 . oo 2 55 G ompr Lt 3L

- -102



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

(la structure de propriété) &SIt a6

WSy pagde Ly 3l (oobedd Wl gkl e ole 4t o1S2) Al K 0
caill (Sl (Ll plls) S ISAT Lo el 2SUe ISLh Oleg dlin dale Adaayy (lS32))

(sl alls) S ISSA1 .1

Denis, DJ. w55 1996 3 C. Knoeber, A. Agrawal i.l;s g 5038 olalys pis

L 0588, ) allldls il e 60 aled) laa)) o 2SI 5875 0F UL 1997 & 0y 5T

Y S50y ke sp BN sds wi OF L6 BBN & LYl e 3580 S ) 3 8

LY Vs 0y Ll oF SO o S3Y1 e B sae ol (3 ST e sl s (3 2SI

(The Insiders) Ogdsllll psisg "Ogabst " (gl sy 2S00l Loy frss diy b e sy 095

renity 1550 el 1Y S e Bb s SS2) 3 Sdly sl Anjleg 351 STa 8
oY e 3 AL Jadly copatl) Bk wlil

2L Uy Akl g ksl OF Lewe e Lhis Ogls il g WS g 8581 ey

B LUl 3 skl Y1 G Al T e oLl S ) ol okl OF ) BLaYL 51y

26 Gy 1530 Jsol e MaU 380 5)1s) on sbisdl (86 ot il (1] 35780 sl 2 m

A ) St iy 180 ol pler o Dohen QWb ALY bl Ol e Wyt

EICRO USRI ERURPHES W RCHCEN Ry IRCHCSY [ WY ZR I T W RS S EF SR P
Sa ) G iy 35520 Ul Bl

(o)) allas) il S .2

el o ) saddl g a8 e el e S e Hla 08 IS Vs b
Vbl LS O e 1l bl oy WL L) Jlho ) Bl Al 08 Y L ssley i
The ) o)l oy amall 28U alls ) jligs b Sluldl of SLLaN 3 aslald ) oshe

! Hervé Alexandre et Paquerot Mathieu, Efficacité des structures de contrdle et enracinement des dirigeants, Revue
Finance Contrdle Stratégie, Vol. 3, N° 2, 2000, p. 13.
27 .upcojfiwcz-fcf.}a‘gp.k&i)\&:lmz
3
.28 P (bl C;-JU

--103



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

ASU ST 1) eV sl Vsl e ol e aasld) ol ol Jol Ly (Outsiders
Jolel 3 amal)

@Y ekl aslL oyl e 3 i) slasW e e el s 3 IS5
SIPY W iy Slaglell e Bygloin dompyy ely Kt i) ) el sliae] oty ot
Brlonald LB ST oo UH) plas ey 1Ab Bmmy L3 Ll Baimg Llas iy fgge (S
Jb Osmald B L el o bl W amal) 2K JSTa 06 LB el e o2 0by sl sl
oepllly 315y 2 clasl oS ) els g By el Y1 3 Z LY cben plasa))
2 alshally Al gl ol Yl a0l

SIS LS deryB-) WY ) Ul

Lgaally Sl o Osor )i FLall Ol Lew s gl SIS0 2aSpd o)) SN (i
Sy Aol gy ol e 2hilall pslall usT (g aoshl s dagl) ol clladl Lol 3
BW iz By BB a0 (1985 3 J.P. Pitol-Beliny G. Charreaux >y .53
o ) Sladdkly ahdl B 18 joes 3 Bedldl 30 (3 ren J9Y1 08 bl S
L «(le marché des cadres-dirigeants) 3pwll WY Gow (3 @l OSSN Jrazg 25720 blas
Gekey  FediYly SsmanYl Sllasy 130 el Bow 3 dem BB plad SIW 0L rex
D500, daSym ST Oppall vy ) i s LU B30 O S el L)

éj\::ﬂ\ J.o.d\ é}..oj O\.A-C;-\j Sl é}w dondlin Z‘ﬂji

S aaV ods e gy (oSl aaSid degll UV asT laddly Olnll Gaw dndlie dw

el ISl By 5)0Y) o5 4 3 Ladss 2003 ¢ Impavido Gregorio s Hess David
28 98 by Bl L i 3 e ) SIS il i Bpnd calage po T
s B Sln ColS 13 aolty oY) Holo ©dd Sladdly Olaall Gaw andlie O (DM

slacly pall Lites Jo o 31U 08 CGgw SOY) A (3 a8 5l OF gm ey el

29-28 . o o gl !

.29 P el C"-JU 2

> Charreaux Gérard et Pitol-Belin J.P., La théorie contractuelle des organisations : une application au conseil
d'administration, Communication présentée au colloque de l'institut de Mathématiques Economiques de

'Université de Dijon, France, 1985, p.p. 7-8.
_ 104



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

@ o o 35 L2 lael fass o Y 0L el 2 ollas) s L WL 3 glsy) 2
Lagiad) o Y1 ] o5 1506 O G cadgsald slse

The outside ) il Gsw e &> 1980 (3 Eugene F. Fama ousy L lda,
cslsS Wby i) 2easy HlasY 3l e 55U bsrall - 4aall (managerial labor market
LSt e 8 Gl Bus Bl e kool IS pn ] e oo o)l 357201 OF ST
) (3 pgimbias 09 el (G gl ) 15 e ALl BB alanlyy als ) 46 e
2ol e aald] SULaL Gaudl 395 &) A Al

3oyl C\A-\J:}!\ Slles 5L

Gy Sl pllas A s3ley Bdid) SlgsY e Sy ZLY) lkes OF 4 SaY L

oo &) Ay Sl e el ssg 1) 2003 (3 Kedia, S John, K. e |87 iy stall Vs
Y ol e slad) (Ko Y wodyy 2aSed) OUT s dage T Mgl OF (55 &) o) dgay
ilas fod Lakie Saisdl) oY ol oY) ol e clanai) oz b W e (Jl S
S S Sles o et 1980 3 Fama, E. F. ag ¥ wgr oay V3lsmandl 5l Lyl

Aopdad) ol ey Codd e delus (il Al 4l
Ltz en ol Ol 110

Sl S8y L aSa)l 4aSet —aadl—Osetgy wgd Uy SN (3 Osege O patius Ogo Al

e ol ¥ dy Lpegol B oo 2isd B Bl B8 OB (Ahad dewds 2eSem e 3l

OF e )35 o) oS3y L LexeSim dr> Cind done A58 )81 13 1g293 e 2 V) Slad)

s bl 231 syl Ogdg Y B LY liid) dle 0B i e Wl il 1520 do g
10 n e o5 BN M5 e o U el 2 T w13 s 3 el OF Y P

172 o 655 g porpr  Jis o o !

2 Fama Eugene F., op. Cit, p. 292.
AT73 2172 o o 653 G g i oo 5l

* Fama Eugene F., op. Cit, p. 292.
10T Lo 055 Gow pompr <035y o5 s
105102 . . o cglad 0 ©

- -105



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

UL gz dord diw STLBS 51 Wy OF g gl 3l 5y Wl ol [SCay 1 JgY)
Sl dlo 3 0SS Y Gl e )l Bl oUL Y ale o ULl ol ald
L r@ﬂ‘ il e e il il o -l OY s jal)

oo Y e 306 a Sl e 213Y) s L) 8900 pll s 457201 A4 05 1 gl

1> Joolss o 38l mads OF bpdw Y g o e BB e 050 8 3 Sl o]

e e dgemll s CULI Le dablell e Db Sl an dlus OLSY il e i e

sloly S ey (OUBEY) ol Lab 35 STabalw 2,5 1010 lall s Ling (J5ill 55U
Lt

iy A a) ) WLl Sstas ol G Ol VS dbuly )l iy o)) W
pld 2l ale » el a5y OV eda al Co el Ollld) (graiid dage Slagles
ool Flad w1 5 (3 0 OB fady STl Lzl bl s et

hardaid! it gty Cpit sl oyl

odn (3 pgribyy onp ot L el S dlas & OpeleW Cileldl) s Y ods g
Sarbanes-Oxly ) 056 4z Lo dlaalll oda o ¢ andl vguam wo @S5 248 Jo b aib dlasll
ki) 3oy e slael sus aaly 3 s aslldl clsall e s ollbe (e (Act, 2002
0952l pkey (CEO) (odoidl pald o Cllally 2JUI )l shie] doe o Bar M 2k 13| 25854
o Wl Jlail bsls aigy sl 45 als Loy B el s s 331g201 (CFO) sl
S et F ol e Balall e il 3 cdgsed) 5,05 sy e M ady ) el M
e Adggen BUT LT Sa0 3 2 V) Ll Olsly SIW Flag 500 055 15 gy syl
) darl M S8 Loiis O S g M e Slaad) e @slally ) axl M clicl
Naan U sl

dory\3- Z\.o.zrbl.\ 835 1Ll

1Sl AU Al Bar s pak g BSA) RS 3 aSLEN OLLYI el B e e
c;,-\f\\ 25 AS) ol as i LKTJ ‘Vﬂfm S Do salgsd) & azby aslie] @lel >

73 o 053 G gompr Jels b ol 1
- -106



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

) e slae Y1 S e OST13] (s 1) s M Lpadsny g Slel Yl ool ey o)
& Al Sloglal) 885 Olezy IS B ar MG QUL camrle Jlasl ) die Usls Bl
S Sl A el deles LS s Flall Clesly bl Cled asiell bis
Pty ol S5ty martly flall ol 8 by e lhaall ey Ballly ALl 5,24
= 2006 3 (ITA) Y i) LV (3 sl pan M s 0S% iyl aS3lal) 187201
Sy (Insight) ey (Oversight) sy (3 aeSed) Olssas i aamyldl aax |l g5 O
o 32 L lews Wgil) aSGlall ATl COSTI3 W gl S B1aY) Cusy cos ((Foresight)
sy ShLAl dss deloy 6l padl Ll (JWly oY1 sladl) mioy CLasSt (3 dky abews Of
G Sty S LSS 2ud 155y tadly Slbedd) clalndly il all Jis g0z wadyyi

235,20 Leglys

Syl S b (8 dart N 834 Jo Cllalt s Clal

(oSl Sy ST Jamy daxl M s3gr Gn B g OF bl i I e CI gl

Al il e sl Sl (AL A mdl Sl e desas L g b U3y
dor )\ daxt L1 83929 5y15Y) ks :‘ﬁji

Neil auls o)lal com bamga b)) 35Y1 2 alaz dad) daxll 83 b5y

A ales on i)l Lo oY) e Jaslas OF 1) 1994 3 S. R. Diacony O'Sullivan

Al ol e L) 158 55 5oY) e @ oalield pld disy 10Y1 2 e pleny ol

v P e Jay UL a0 e U 0 My ) el Saer Slkge e Bge Lnlisl
e Bl B30y 15Y) 2

S oY Wby I ) 3 aglead) e ed OF BLa s 5l oSlaY) sl Ousy
Semiu Babatunde Adeyemi) dul)s g5 (olSall daSe oloyl8 rndy daxl M 555 lods
o e da U S3smg (Sl aSy> e 4lsf 2010 3 Temitope Olamide Fagbemi

57 .o 655 Ge o 03Ty o8 f s !

73 o 053 G gompr (Jels b ol 2

> O'Sullivan Neil and Diacon S. R, Audit Fee Determination and Governance Structure: Empirical Evidence

from UK Insurance Companies, The Geneva Papers on Risk and Insurance, Issues and Practice, Vol. 19, N° 70,
1994, p.p. 70-84.

--107



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

Hls OF LS aaxl Ul 59> ol ssly BSGL ozl il as of awll B oy s
e bl ssa) Llsall e (business leverage) apledl Loy )l g OF 2y (557 W
A 255 0L auhll pogy (NSE) W 3Ly Lpos 2oy (3 )l OIS & Bl 839
Wle 1,85 58 )l e ol aax M 5352 a0 Il o ey ez O ot bzl (o 3)15Y
e U8 o Bl s 43 cnas 2007 e O W 3163 Ly Gom (3 Brpe 1SS

Y g dan M dae Ju\ﬁ:!\ e AT anlull aud | (les Big 4) LS an V) e
dor )31 dar) M) 82 4mg daxrl L &3 100

il M O ailas W) Las) Js= 2005 (3 09,57y Yi Meng Chen aulys «)lal

the ) alal) I 2ioelll Slelazal sidsy claed dwldly 2JW Ot (i) sLaeV) ans JHs s

e @y i dax ) S929 (number of audit committee meetings held in a year

O & e 404 2000 ax I aJW (ASX) 31 Wirnl Ggw 3 dxyds 3555 458 s

Anrlpe 355 phsaaly i) slae) G (p demge B 2y ] chanle O Ogay 2l el

kil Lasd) 2yt M B3gr SN e s Mg 2 L) Bslis (3 Raasiie dls
e ) dse

el M JMaaly cax M ad op 51 2007 (3 09 5Ty Yan Zhang anls wopus) g s
Sarbanes-" 056 o) day adsI LGN 3 Candll axel o C2iSly dmnl M B3 Jo 53
ot AT s e Lgailaeg Al 10 60 (3 Cand Ll S S e dne anhll oA "Oxley
BB 3 e Lol @) U O Q) anhdll s ey U BB (3 G Lol o SIS
S aSL Ly e Ay B b ) R derle OW Ll G ISRl e ads 1l
OF sme Moy adanad T o) Lgrnle 0713 &0 4601 3 Gamd Lepd &) IS e

ey Gar L) 8 e Bar LU Ak B39 93 JRISG 13 (598 6lsl feats Al 26 )

! Adeyemi Semiu Babatunde and Fagbemi Temitope Olamide, Audit Quality, Corporate Governance and Firm
Characteristics in Nigeria, International Journal of Business and Management Vol. 5, N° 5, 2010, p.p. 169- 179,

2 Chen Yi Meng et al., Audit committee composition and the use of an industry specialist audit firm, Accounting
and Finance, Vol. 45, 2005, p.p. 217-239.

3 Zhang Yan et al., Audit committee quality, auditor independence, and internal control weaknesses, Journal of
Accounting and Public Policy, Vol. 26, 2007, p.p. 300-327.

--108



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)
Aoz - dror) L1 83 9279 pamnnw b1 SN 1 LIS

Velury Uma aulys pdisy 3520 Jel) & peendll cpfledd 2o Geesll 2800 Lok
el Aslio 3 el B el Ll SASE) ASie SUT oy Wsl 2003 3 02T,
el Wby e 53sm I3 Al i e o Bleiia Y Slaesll OF 223 o 2l 3lls
U U s3sr Gred g e &) SASEN (pde Jo S BylemaY) Olesll OF o i
& ol oF Jl auhall w515 525y | feedd) Bolio & jaess darlal) s3r el plasal el
oy . Jall G5l § Cpanatin e b ) S RS 2SN r L T s Lol
g ladle B3 ol danle a8 Slesl 3 ISl S Ll il asf g 3 als el
.(Institutional Ownership) g a8y daxl N 5352 o JolSII s 1o

Q3 Gt S e 1,8 2004 3 Uma Veluryy Gregory D. Kane aul)s cuds LS

0¥y (b Bmxlie 83x Lol 395 3,80 el S0 OF (65 apleiinyl Sluewsll OY (i

ooy 83k Adle el g3 ol e 3aY e bsro oli g8 gy oS4 laa Yl Sl

3520 s OF o M) b 511 2SN (gt 1) LedST il iz ) OB (g o) ladd) s o

Gymn OF 29 Al Ly &)l Sleo il il aSTy . (Big 6) LS axdl aof w5l )

O RV N P B LA KPP W EN I PR AU PO S E P S WU RS (T
g 8h S

oo e W degll 2SI By Of 2007 & 09,2Ty Mitra, S aulys mils opgbl cllis”

LS oMYl V- e Laglsy a1 31l Wlae pgold STl 2> U3y Ll Gstn 13 anlpn
iShe o> (mg il S3e ou alg] B Jle 0F 2008 3 Abdullah, J. aul)s ol
ARSI s e ISl 3 AW el e el aal,dl sdag clShadl (3 dglakie ) ol sl

! Velury Uma et al., Institutional Ownership and the Selection of Industry Specialist Auditors, Review of
Quantitative Finance and Accounting, Vol. 21, N° 1, 2003, p.p. 35—48.
2 Kane Gregory D. and Velury Uma, The role of institutional ownership in the market for auditing services: an

empirical investigation, Journal of Business Research, Vol. 57, 2004, p.p. 976—983.
--109



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

ALl B3 495 o JASHI e o) S5 aull) ads gy LS e e st 1) el

Aoy ot L1 8399 41,801 e ASULY Ll dmys el

Sl Ly LS el g cadladly i) o DY el o e Ciisd) e

By adsls T3 0Y) Ll oo apidid) S5 UT s Lois slas Yl cazald) Blewd) 3 a3Vl
193 e ssal) Ll 2005 2 T. J. Wong, Joseph P. H. 365 i )ls 2JT8 3pmnnY) Sllas
Gl Ll Gya olsled) 33U e de dnl ) el Ba i) OV jes el 3 dax ) ae
o canls a7 5T 26 &1 pps U el e WS el U oo Bl QISTI3 Lo Bae Y] S
VoS Al JSlew Lol &) olSadl Of dmnd) colsy A oS e il s Ll
AW 2o ) e 345 ot odng 25U 10Sa 52} Volnial 1S5l 8T n a S SGn e T
539> 5 Alidl UV oy S e s anl )l oda piiss S Ca IS Wl dae N 335 0L

RISt A PRV

B oSl wSidh T3 L 3 gasdl Je> 2008 (3 Aiyesha Dey auls ojlsly

Lol WS Slelo a 5ST 6 e @) oSl OF ) auhld) s iy WS lelo Gonns

F Sl LS B My da M ad Gl g Blad) Gl LY ¢ bl 2aSp> T

e &)l A2l ool a8 S dag 5 art b IRl 5 351 k2 Lo ey 2085 OF L) 2l

@l a5 3 UG oo sl Wy ga adlell LS SUT es 06 ades Sadle S5 olel o
A Slis agarlge (3 ol L

dory3-1 R»\JL\ 83979 di gkl (S s : Luansl-

¢ Guedhami, O. )5 L cinar |l 8352 a5l BN 2aludl Ol o degest cJoly
el (Big N) 65t M lSe Lo Cdbll fuy aSall d5gde op B jLas] Js= 2009

U5 139 5,50 BYe 3oy doel I S Sl o o bT W6 U SEYT J oy 53956l ST dul, Ul
9 Ol 99 Al = ) GO 21U 977 )

A5 o 053 G e gl o o s ez
2 Fan Joseph P. H. and Wong T. J., Do External Auditors Perform a Corporate Governance Role in Emerging
Markets? Evidence from East Asia, Journal of Accounting Research, Vol. 43, N°1, 2005, p.p. 35-72.
3 Dey Aiyesha, Corporate Governance and Agency Conflicts, Journal of Accounting Research, Vol. 46, N° 5,
2008, p.p. 1143-1181.

--110



3 500 G Lygdg SIS, S ;g Jaad)

o e i)y comal Lz e S okl 0l e el e Cllally asnall oy las)
120 Aty arV1 jlema ) g A o Bar Ll B35 G BN g 2013 3 o) el as s
ole Bl g wogandl (gl Bow (3 Aled) 2ALL SIS e i) (2T A 0 B2 g
e sgory Zuhll) @5 cdl o 3 e Y jlemaYly Ba W B3 o BMe wrg Y wl (2011
3379 A aehll @il cdo g SISy danl b Sagmg AN Ogs e O BSLas] AV by A
Abidin, duls @ coubsl G & aar ) 35y 3580 e G Alax) AN D13y g s
O SN W e s e gt a5 Y A Sl et g olSall of 2006 3 S.
Mds il lalld) odng 3 S A5l I3 SIS el 2l o G Jab 355 o OF LIl (59

el 53gr Lol 2 iy Opslll Ll 8N BB JolSHI Lo

P QW Jgddl 3 ASed) STy R M B9 o 33 el S

15 -14 PP cojfi‘}:‘.« & cj‘gj‘:di Les o .Ul:-ua Mﬁm._\ﬂ]
28-1 . oo gl o2
15 -14 PP L&LAJV C}Jh%

--111



s 500 3 Lygdg SIS kS

S LS ST daxrt b 834 BV :(1.2) o3y Jautr

:@lﬂ\ ladl)

Bl
EWNY Bl g g (0 pize) dn| V) 535 (3hirs ©lpane) ZaSyd) T
Wl | dase
Fan Joseph P. H. and Wong T. J., 2005. LS LS s ) slasyl U ) atlas
eSS +
Dey Aiyesha, 2008 i u_,..)uL Cq-\J,U Pzt | 1Al e a S Jlai] - U S AL sl —
Velury Uma et al., 2003. ) il 3 t”‘fH P (JW 3 spins o) w3 ASIL -
Kane Gregory D. and Velury Uma, 2004. .
. kel + LS a1 U sbas)
Mitra, S. et al., 2007. i
Abdullah, J., 2008 ek
. 15,13 Slas
O'Sullivan Neil and Diacon S. R.., 1994 FARLE + i N el Y e alas
Adeyemi Semiu Babatunde and Fagbemi
Y _ & ANLE + S o) elas) S
Temitope Olamide, 2010.
Chen Yi Meng et al., 2005. ALlSs + Jeodl) slis 3 V) j2ad ) ad aflas
el ad Pl -
Zhang Yan et al., 2007. NG + o M D) Bk B
Guedhami, O, 2009. LG + NPRUPE
Abidin, S., 2006. WS + LS asT ) sbasy) Jrarll 1SS ot

Il slue] oo o yokaall

--112




3 500 3 Lygdg SIS S ;W Jaad)

3ol QU1 s1sYY daSpht uelgd gular BBe :al I CMlal

toy DAl dran Gl (3 A3 S5y Jo Ju G e gp de (b pean JU ¢15Y1 0|
Deallly el jlaw Geim e Blitly jlae Yl &Yodas

i Y1 slis) Blis ga L] ) Sl delg Gt OF cmUWly QS e i) ity

O Jo 09aS%s ¢slaY1 a3l ey BIUaY) oda gaimd ALl Ly 35720 Claal s 0 50 ()

o8y —lolly delgdlly el Y1 Gelar Wly ¢ Jledl Gubl dny Redize Slmys U] oplaty oY1 A8
13V (3 Bl sy spaill bl £ ol Jond) BsS e Y b ez

2 L L B o bl Ol Sy 1S5 1 el Y1y S 2le 15520

i 3 2 5l Ale Slgndd oI5 315Y6 3yl Aesd WS 2 U] ol 1S OF
Lo Lzl eV st by ce5Y1 o By (SUjledly Sl WL

Bl ol 3gg pde dieg OISR WS Led Ll ) Blandly pen ) el o2
pis ol s o Clially bl s Lzl gl gple ) Ogpemad) Bl 205l
e e Bygb V> 29

ol mo Loz Vg (Jd (55 oo Rl ST Ll Dlas B3 a3 0S8 S comul .3
Syl tosbs Lalid) sp (3 OISl s o) ) Lly Lgly Sl & Jol n
RUIRUERUeA(

Q) ol Spiaoy ol SIS B 8 SR g (3 et @Bss xS S M) 4
of s Yy (ble W, aalSs 3 oY) 5idy (Ol @b | aSid) ol dsY)
SV s e il ag by skl s 18 sV e oy 3

sl e olSadl e i) 3 2SS ol Y oVaes B3l ) olilesY) pi5 5
A pulall o BaSpml) gl nulall pIY1 Jutme sl Jol am (39 Led) ez &) GBlgY)
 Beall

e 2015/09/13 & e Jlis iyl SlS52) QU1 Y1 e S ik b ez g T
2015/10/20 e ¢http://www .al-sharq.com/news/details/369130
1o 2010 (sl 3 jstie Jlie elsY) ooy SISEN LeSem Bl chnw Bl Balall e 2

2015/10/20 e shttp://oossaa33 blogspot.com/2010/05/blog-post_8087.html

--113


http://www.al-sharq.com/news/details/369130
http://oossaa33.blogspot.com/
http://oossaa33.blogspot.com/2010/05/blog-post_8087.html

3 500 3 Lygdg SIS S ;W Jaad)

QU Gasdlly 3pdly Dyl liv e 4 Gies il O Gl e el jdl L6

Gl s w2l 0dd lgY) Jelddl o YL s Lyles Jla et Wlganl)
Oyl s 1 men Mg

L eisy Wy sl eV Lo LSS 50 adeall damt by Bl ylae gobon 2S5 blg)) 7

1V gy 1, 1) Rl & o ) V) s il e s sy O S

JLigo 3)lian McKinsey iS2s s uls alle — lkes Wl cdog ¢ L“,;J\ CJLJJ Lagj
e ad AW Gl 3 am il 1Sl aais M ) ol oSl 0B (Crédit Lyonnais s
A2 gl clsl Boi5 2001 play gl @) e Slgecd) O ) Lgzad o Jol e
147 Lwgll 3 cal e oy (b8 839l Joull o5l a5l Lo (AuSed) (3 aair ) ol l3
il o2 Of Lal MceKinsey auls mls ciss a3y 2 Sl @ 2k 102 Ll 3 b
G Lol (3 3ss O LeSs 1 ol aaSpd) Ol s (oot sl Sy ed) Bles Lgmaas )
sl McKinsey el agud) mlll we M 87 38l0zy . Soud! Loasdi 3 % 12-10 o #5305
ezl Sl @ W14-12 oy ol Slgdle mbdy Sgemp et OF UL iy Ul o) 158
L aly 28,0 Lysl 8 %30 s s Loy el Gl Ll 3 %25-20 o )5y gl Ll 3
bl Gkl B e e elae ila Y sy RSl alle gt a5 IS gl d 2y
ool B ol (QTobin) g aes 0B Ll whe g a7l JUW Y1 e 2uS3d) aelsal
Jhol 07136 szl QW eV s s ax &) Bl adgnd) Slasll op e (Ratio de Marris)
Gle (39 Yl a3 @ b g2l Of Jo cl3 Js monall dolgd) e xST 88T e
Aerge B dad

N>y JolSdt —daSedt ST o Joldd! 1 et Clal

L ey . yam OSG Lpam 2 of Lt L el aaSpdl wUT OF e sie ol wousT

Giks WS e gl oLV Cildlly ol aeh pllas BT e 2aSd) dsgs OF ot T Il ey
Tale ngb saw Jo W5 AU SV e Jjee 3 saly BT e el Oy sl oy Cslsdl o
Ma g @ Slhll e desez L @l pen S sda meos T ey ol 2S5
@ oY) g (s L] d) cdaa g 1993 (3 052 Ty Don Anderson vl Lalis colY)
Gl e Rar U fezs d 260 oWl dsses e bl 3 lema)) 0S8 2l ol

Wl iiially g b T

~ 114


http://www.mckinsey.com/

3 500 3 Lygdg SIS S ;W Jaad)
A2y sl Bl e o ) L o)) B UM OF ) 2yl coalsg 31 sy sl
SV sds plasal 1B bl snd) Ofy asial) -l 460 T dsgaz 0 B K25 3)0Y)
Al 495 s U a1 jas LSS e Lly s s s oday i) 5 L Wl s

Y1 kg ads 1)

Lo gtk o OF Cf aims 0T st OF 1995 (3 Anju Seth s Kenneth J. o 5i

SRS ERN S S S P SRV RCUIL 1 SIVRN ENSRUPINE SN I ENESPRRCH PG WY VLU RCH W s

IV e 3y (@Sl sl LY (3 2B S0 3558 81 e 0K ) ads i) auSydl LT

e Bl o> Ay (rdludl LS Ll @ 250l 55Y1 2 el & BB 383 Al

substitution ) IS=Y1 W & s gin LT WS aelll cay gl il sl
SylaY) edge Ll WS (ol (S oUT o (hypothesis

olSal wSed Jeladl aladl 1995 3 Ronald J. Danielsy George G. dis o4y

a9 alladl s (3 2SS Ol el dlas 4 k5 345y (systéme de gouvernance interactive)

& A Ll Olsly o 3l Gy Spadl Gudl O lbte cag o152 AaSid SN plad)

S Enslly SN SV e e gez OIS sat adelidl A ag Y o bl G dLall G5l
SV A o ol sy syt & ) SRkl Bud) £ Bl seem amy s dslis

i) O mw plazas) 1996 (3 Charles R. Knoebery Anup Agrawal auls jufs

S (gl 2SI sy 2SS WY el Ll ) g S oS s 3l
25 Hmaa Y Slhes Gy el Gowr Ol oz (il 815Y1 g slasl LS ol
OF ) iy LS 2yl Ll 2530 400 (3 oW ol g D) b)) 59y ) 2yl il
2 o Lean dasey SV Oy Allzs 515 Jaw O ails n SAS220 elsl e samly 2T 5T 3
ol odn 255 LS ST ST o (U3 f JWlSS) Lol 5o A B d)) S5 otlad) oy

! Anderson Don et al., Auditing, Directorships and the Demand for Monitoring, Journal of Accounting and public
Policy, N° 12, 1993, p.p. 353-375.

2 Rediker Kenneth J. and Anju Seth, Boards of directors and substitution effects of alternative governance
mechanisms, Strategic Management Journal, Vol. 16, 1995, p.p. 85-99.

3 Triantis George G. and Daniels Ronald J., The Role of Debt in Interactive Corporate Governance, California
Law Review, Vol. 83, N° 4, 1995, p.p. 1073- 1113.

* Agrawal Anup and Charles R. Knoeber, Firm Performance and Mechanisms to Control Agency Problems
between Managers and Shareholders, The Journal of Financial and Quantitative Analysis, Vol. 31, N° 3, 1996,
p.p.377-397.

- -115



3 500 3 Lygdg SIS S ;W Jaad)

Y G sl S ) ol @ 2005 ¢ Vinay B. Nairy Martijn Cremers K. J. &,
oeRldl blas Lewyle 2B & aaadh als il 4V Sod) Loyl &) 260 (3 alzadl) 4oyl
t et s e (Blockholders)

adisd) Coled) 3T 0L s> 2001 (3 09,51y Jerilyn W. Coles aulys wylsl L o
Rl age I e (W YN G 8ol BV e o555 ly QWY e oIS 2t
WS ay bl da 30l 28 0 Olsdlly (MVA) @Lal) ddend) dadl (5509 (EVA) 2Ll 45L23Y)
o s e U B B L e ST ) A S (SGay il alas 3 L) (3 alzedll
1S3 ST Jolis psnns Of (S 52l Of e s el oy 2 jand Lpam oo Jolid I35
A JSLaws s Jeladd (Governance packages UV asp>)

e ol g 2001 (3 Christine A. Jubby Evelyn Yeoh auls lgxgx o conns
Bl ) Sl olle G BMe ey e s g 1) (1995 sladl IV e il ass 328
Dbl 3 eV Gudl Jag rodas L anhll Ol i Ol Ul a6 Wy Ao des N 35
Al 3ol Cudl e Ley aall als )l AaSed OUTy der bl B3g (Stess (WD D9y
Gy dax M S3gn e Cllally sl 3aSed) LT Cp 80) ode clSTIB) e (3 g e LoV
Oliver E. a3 ¢l (substitution hypothesis) D-¥1 A ao3 Ko 0 2
Loss Aamylh) a1 8392 Gt S0 OTI3] Lo i) a3y il @ (1983 (3 Williamson
Gl e sy e AT Al Bl cakly A Olehe e sl S SUT s
G e Jo aBss BN ada Oy o)) Aan L Bogdk sllall (gglly Al auSid T
1S ST an o 2kl ISY) e s Bl 5 conds LS SG 3gms iU bl
Lo e asp @l WT LLSS &l clehl dsgas ) Olas duhall oday Jaed) dasll) 835
S oSHH ' b aaggda il

! Martijn Cremers K. J. and Vinay B. Nair, Governance Mechanisms and Equity Prices, The Journal of Finance,
Vol. 60, N° 6, 2005, p.p. 2859-2894.

2 Coles Jerilyn W. et al., An examination of the relationship of governance mechanisms to performance, Journal of
Management, Vol. 27, 2001, p.p. 23-50.

% Yeoh Evelyn and Jubb Christine A., Governance and Audit Quality: Is there an Association?, Working paper,
Department of Accounting, University of Melbourne, Australia, 2001, p.p. 01-21, article disponible sur :
www .aaahq.org/audit/midyear/02mideyear/paper/yeoh&jubb.htm, consulté: le 14/05/2015.

- -116



http://www.aaahq.org/audit/midyear/02mideyear/paper/yeoh&jubb.htm,%20consult%c3%a9:%20le%2014/05/2015.

3 500 3 Lygdg SIS S ;W Jead)
LSyl ST oy 83 2008 (3 Divesh Sharmay El'fred Boo aulys sl Lzgr 0
DSy deliall SIS r did iy o) ol e S Lew)le 8 R BBl sl
BIsY a2 e S oy Iy el M Ol (B BV 3gg ] ull) s pasy W)
G dar ) 2~ - 01 S gl A6 0T 555 e 348 Bt ods Ldax b 2k
3y plen o ST o gliast meg gl Aar U kg 30Y1 e OB (3 mag Aot 306, AJT

Tl 3 gmmend Bl Wy 2350 R 59y (3 lies 8T a5 dan e J] 2> 2

il mweyi Je= 2009 3 09219 Andrew J. Ward aulp> 2 ol £Y) o @ AT Al
JSlaw adlal (bundles of corporate governance mechanisms) wiSal 4uSe> LT G
LeleS SIS 2 oot jos 1l 3 auhall Ous oS oISl 1St " SV alad) s ls WSS
OF ) 2l coalsg WS JSTla 2garlsdh BB 2aSpbl LT USs e Jolis gl 248U suz
Ji 3 Al iy peld) las " ol ] A el S et )l su) ga sl ol
35l (institutional investors) i sl ASUI L)l gl 2or) B 2B cr JalSH) cCapmial 615
PolaYl s ewle g agds il

By RS o3sd bt Je= 2011 (3 0527y Viral V. Acharya il 5l o)l

1Sy ol T aSih " OF AL Lkl 3P 4l Flall deas Slelr] e W ] S

('-l&H J.l.\.U um;J.U BT JJLT :\,:.S\a.% o9 )L«i’.ﬁw‘g\ a3l @;&.ﬁ QT ugﬁ_, ’S\ﬁa—)t;-‘ 2&,«5‘5;-\ C)L:.SB 7“&‘.15-\.0\
D 310 2S5 ST 09 e AS34 SUT Lee e AL

ST p Jelidl pseds i (3 2012 3 Mohammad [ Azim auls cple lggs o

(o Sradd ) D391 5 (GlaY) el ) Sl sie o il IS e 2aS
el gy (Ao M c0pplld) )lsY1 ek O )sY1 a2 adlell 260 ST sgll
G AL DLl e 5 sy pie Oy WS ST G Ay BLISS B ey )

! Boo El'fred and Divesh Sharma, Effect of regulatory oversight on the association between internal governance

characteristics and audit fees, Accounting and Finance, Vol. 48, Issue 1, 2008, p.p. 51-71.

2 Ward Andrew ]. et al., Governance bundles, firm performance, and the substitutability and complementarity of

governance mechanisms, Corporate Governance: An International Review, Vol. 17, Issue 5, 2009, p.p. 646—660.
el Balll s

3Viral V. Acharya et al., The Internal Governance of Firms , The Journal of Finance, Vol. 66, N° 3, 2011, p.p.

689-720.

--117



3 500 3 Lygdg SIS S ;W Jaad)

Be 5 Ll BYe) Jelady alaxa)) ade ) (Gm B YL SUSa) S LT Bdle ol
Adsd) LSed U e (3]

) 3 LoV Al i e Jo (SEM) BISGA) alslall 2398 pliszal aulylll copr

ole 33555 475 LW Al 3 anhll e cldd G 2 W 2wy 25l Al s 3 W

A A 3L Gaw (3 dmde 2006 ple (3 3558 4634 2005 sle 3 aSs 472 2004

BT LS 35S oS58 JLé] cdye amm 573 ilS Y "2006-2004" 35l aulyall @)ty (ASX)

Bl Bl s Ul S AaSel) Bgerad) tosl” Wil (3 Cpn c,,ai Lo by oded
1AV oS sl o1

Ohige IS sk L My 3lsY) Sl GBI jelly cupledd GBI 0l e IS 5T LT

Ol om 1das (PER, MBV, DY) wdl o s5lly (ROA, ROE) sl ol a8l oY o3

Bk me 345 Bl odng Sy Cadleld GBI ) J2 14 OF (S glsY) el GBI
el flas e Bldly jeed) dalie @ Wl 6, JIS55Y) 2 ag &) WS

gyt Amedl Mhay U ar Ll GBI plly B0V A QB o WSS T2

93 i 3L 5N et GBI el LSS U a0 OF ge Ming il 3 Aleszd) ol 50
85y A (sl Adlany e Ol Jorl n B0Y1 ol U iy Blias Bad 33 ) el
Beasley oo JS el Jos &) Bomstd) o 345 Bzl odng L 3lsY) ael gl dualedl U )
Al g izl 5)sY) 2 OF e (2012 3 Mohammad [ Azim = & (2001 (3 Petroni s

ke B39 I3 BB Oles ol 0 3580 bLas (3 jaasie Al B39 53 omyls e ae Ailad)

5 g gt dedly Iag b aloll GBIy cedleall GBI el o D) T3

1By (g e ol o oeSE B Blagdl o e el OF G5 (3 Alally Lan ) (3 dheszl

GBI el OF sm My L B ar M es e slael BT Ogplll) mea g aSTE 2

AN 09y ) oa e Rl OISTIS) ols ¢ b ) GBI el J2 2 O (Ss cptleal]
Flall oyl olas WS &k a) o)lal ) ol me 3z ag

! Mohammad I Azim, Corporate governance mechanisms and their impact on company performance: A structural

equation model analysis, Australian Journal of Management, August 2012, p.p. 1-25.

--118


https://en.wikipedia.org/wiki/Structural_equation_modeling
http://www.asx.com.au/

3 500 3 Lygdg SIS S ;W Jaad)

2010-2009 3t I3 V1 24575 200 Sl plsiznl 3gadl Bla el @ (5 50
O cas (SEM) a8l slall 2358 plasaanly Lol 2315 .(2008-2009) 2dlal ) a1 sy (o
8ysSI) Akl ST cp LSSy I3 T s

U2 ol aad) Lpany oSS S5 SUT olS13)" Juall asnlys Mohammad I Azim gxy

Lo 13) (olS5al shsly aaSedt ST G doedly @80k s 0655 O (Sl 1 0 a6l ¢ Jand) Lgiany |2

& 2L Slabld aladl mtdl s Of Ko add! oday jaad) lpan oo Jie (K2 L) b
S s

Y CAJ,-\ Of s s 2013 & 09,~Ts Roberto Garcfa-Castro 6 Sl s 3

e 53y U op wl5a) Sk aubdl a3 158 Gaten Jo oSN S wlu)le
) 35 wSedl Lyt e sodats A8gagt 329 U dnl )l clogy ROEJL Sae w1Sad) ool 3
o DS LS Sl B e s LIS e s dulll sl LS aSpad) sl bl

AWV Yo

sf (la complémentarité) JolSHI Je 455y v oluhll sds ks 0B (bl 1,31 LS,

oo MalSae ISa of Lollas 3,531 o jLael 2aSydl ST (5425l (la substituabilité) JHY)

oo Mg V) dam Y RSN Sb o Jime 3 81y AT ae uled) OL B ol EY) 555 s s

oda oo I fadl) (3 odSEie L 1y Ol e 1S (3 ALl gy ladlly 2l 8 il
Aoyl SISl el 1S SUT 80e @yl gl el Ll Jam plal e g L)

! Roberto Garcfa-Castro et al., Bundles of Firm Corporate Governance Practices: A Fuzzy Set Analysis, Corporate
Governance: An International Review, Vol. 21, N° 4, 2013, p.p. 390-407.

--119



3 500 3 Lygdg SIS S ;W Jaad)
Jad) Lo

ol et ) alSae Y o Lallas Wajlasl  ed g (813 02 Bds IS8 2aSe puand Y

oF LSS olSal gls] Cal e dssidl) sl JMaaal @ slisly b oadladll 3ady oISl

M (b 2aSi plas b (3 0Bl Wlge oo Ogomy ) L) wgly Jog FLall Ol
P s eplags e ol e 3 el s men @) Rslag)l sala ) 0B Ol O] plad)

aM)LA-LLJ Yl i EY It Ujj 435}‘.2,4 ilaias jT BM";T 4y, Lo LKlse 4 e 9 CL.A’»}I\) PR PRAL o L}\g‘
e deley iy dom iy sl aSed) oUWl el s o olSa) 1St daludly adadl)
pelal 3ad e B 13 GIbY,

s Sgls @) A md) SLlll o Gegat (plazal Vs e ¢ hadl) s (3 L o5 13
Jb 3 aal e g Ls ey clgiw L Jelis St oUT OF Cas™aaspadl ool e oS3 il
Sl 334 Jo basley OV e dogat o LaSim SIS Lewidd i OF 2uS3) alaf 19,
Aorlazr Yl 255l Rl Lty b 3 OLLYI et 52 U

--120



dazi Al jalaeg adly W fuadl!
\.«u} J :\J}\j

*»




L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

-

Wy

AR Sl pe SISl ) Il sy 350 80k eV ) L) s 0

ding (bt 3520 0L e (&) CLLYI Cdasy o8 BaSp pla (3 el B ppo pe
ol el Ladl) Oy Bigl)l Slamad) @ 3k G a3 oda i ) (oW 0 e Sl
Ol llas w015 Ao gast iy i i)l £l yjieg IS 2 AaSed Su ) dlll Jo )i de g0
Bilavy et A5 a0 (3 ase Abless (390 ¥1 Y Jos 0l or YLsST ST I8 oy (U

AW Glaw VI (3 eyl s 4l AST01 (3 0 Lade!

A £l Jas (UsS m A e Jolis ize Lol 055 OF 0 Y 2aSh) llas O gy
ISSENE WA yS NI Cg-WiN (V[ PN LU-FYC P IR WP N P v S UG CH FUC R R =R VS Rt S

Al w15 adeldl plally gan L ol allad) Ol 2 Cosas (3 Wla

o sl b o SIS 1aSpmy a5l dar | Ole wal G0 il s (3 LI gl g
o GJJJJ Z\:.—JJ\.L\ C)\S&J\ L} Logo ch;\j L;" ;r'ej\ Ja.:l.mfj Led dasil) uy\jﬁ.sb :\.:..,uja.“ LSJJ-\ Cj\jj

b 3 RS wily @ oW Ugn Lo Lip (3 sl sl M w3ly J5W) Jolin ¢ miomne SO

-122-



L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

L, ‘:3 dy gl 3.17\)1\ J.bUa.ag é\j :djiﬂ\ RICNY

@m A cgw\ & Jal gg@ i 3 il dax ) dgs yladl OgW (layy v§‘
Al dslasyl olisanlly g b o) 05 cnd ) AT )5S o i Al
1Y I e Ly g A edd 8L bl ol U] e O gl
A0 55—l (3 gl Al ]
aagll ulall slasly bl —Lusp (3 2l aas) 1

Ly 3 a9l dax) N dige (Jg.g S
L.M.’J.a L} '@yw‘ a»bl\ 83}}; JAUQJ

S I U SO )

Leip 3 adgl@) danl ) Ggn .
3%y0 B — L B & &gl et L1 oY) ol

@ Jean-Baptiste Colbert 04U e Lt iyl OISRl cpndl gl ) ¢

ol SISl 056 et V] by BLle el off 1 aylndl oISl OF e (200 e (1673
L ¢ (Iaudit financier) 2JW aarl ) Glas b (5 moy . olSadl il agh ol (s 11 1867
Gore pamiy oLl G G lall rens IS0 SO L g b W 5902 1936 31
oMl (63l mo gl s Loges Ugide Bige dagersl (530 Din ST L (65T A pag Bl a5l
O ) 1935 gl 8 (3 i pympr jodoo dar Aol 1936 (3 4sby Gegat 3 pgmnl peos U]
il e oy padl pte Lol e ol lapall e il desasy sl L sl b 4l
Lilz o il S A NoY 0T V) L gell ol plimly Ban A 2 201 55| 2 dyguaeg UL
Izl o oY e sl 71966 ple e g 24 (3 5l 05U el s Ty bl

1675 § ,slal " Le Parfait Négociant' oS’ colo ol Iy s3ledyl Jacques Savary «-Lo ] i "Savary” o6
oW dus ) Ay o (sl

! Loyer pierre, Op. Cit, p. 19.

" Loi n°66-537 du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales, JORF du 26 juillet 1966 page 6402,

-123-


https://fr.wikipedia.org/wiki/Jean-Baptiste_Colbert
https://fr.wikipedia.org/wiki/Jacques_Savary_(financier)
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000692245&categorieLien=id

L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

o 1969 ol 12 3 8l sl jad I e 6sliSy oyl anll ISl e ¢ LS
Al Agedl ) Gls of 15 71984 oL 1 G o oW e ofb g easdl I3
i) A kSl o a1 slasel izl 1984 130 10 (3 a5l 84/253/CEE 3, a5V

gl 53640

Bhgr 24 (3 £t LSl 056 0T Y] 1863 sle () da¥1 8al) "dabl” alad) jogls sgary ol

le ) OS2l bibe G ol U bl 2eliall 380 b (3 el I 52 1867 ple

Igiall L2l i ROICRAURRINC C!LAAU gy (Lg)d5y ((commissaire de sociétés

ey ST WU a5 ] all) AU <6l ) Al oA ey oLl Ll

S8 i ) syl 0P (3 Dbl Il i o) Ln cirgall dals Sl (3laBYl sl
1966 55 24 3

Gaagh) julabl slusly pbldl —Lusd (8 g dar b ) kel
L 8 A gl dart b ol - g1 ¢,

Adss 52T by wlis Lk 1 g dar N LG e

ib gl b Yol

W ab gl olad) p b 45l A | M) wad

bl bl bl 5,000 1
Sl Jable bl i sles 11

27 & JAali 1969 gl 12 (3 55l paw bl syl ) SULak) sl aubyll 37201 sDe s9m
Sbladt bild adbdl a5l slasy enl iy 2007 ol 3 )t 053N 3 0galls 2005 Lo
FBlly Lezdle cigoll Backl 2l Olas U BuZy Jaall 35 oy wd sy @l (CNCCO)

"Décret n°69-810 du 12 aofit 1969 relatif 3 I'organisation de la profession et au statut professionnel des
commissaires aux comptes, JORF du 29 aolit 1969 page 8668.

" Loi N° 84-148 du 1 mars relative  la prévention et au réglement amiable des difficultés des entreprises, JORF du
2 mars, page 751.

Une création relativement récente pour une fonction plus que centenaire!

~124-


http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000499863&categorieLien=id
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000499863&categorieLien=id

L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly Sl fadl!

RS ol sl UL i Al B8 ) s il Py s e
byl

Topld bild by e 2.1

inlall dgdl oay (oblud) sl 2kl i)l 35| (le conseil national) gbgll a2t sz

Flas &35y meds dags (le bureau national) sholl (S o bgll ) dsn asadl 3 a0

ol 8k Ogsay gl OISR 13 e roshe (Obla B2 0T a gbyll ) 0Ss il
ﬁguh¢qlp¢gﬁ\¢kyqu;\J¢9p51¢@4~J§4ﬂ¢;T,L43&4;¢4@cuuyM

tlele Bslally aaslell was (NEP) aug dnldl jules slas] —

Leilog Jutall iy e by can g (of g ol My Ol i 3 g1 sl -
ol Yl

taalall Olald) 1] bl bile Gagsy darlod g6l ol diladll Ol gams -

(bl sl sl AL ) alely Sl ol (5932 A8l -

SLlad) il ERNgNEY o BLYL obld) il bla e 260 ollen pL3) -

a3 o glom Y (o O S0y (e S BY1 e oy 80 sbll (W) st
("L'J:-S“ Ja_%\:-j J.\&S\ A9 g».ua LSL; ¢l Laﬁ_gj JGM UT ug.c"\,«fd)b Ji 3))}.2)\ ces LIS

b Sl 31

Bras opp 08y sboll sl 51s G bl il iyl aSa)l (3 cdudd b ga
(AT szl 69 Lot Ol 33 (b)) 355801 ) cliae]

! Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, le conseil national, disponible sur

https://www.cncc.fr/conseil-national html, consulté le 05/01/2016.

-125-



https://www.cncc.fr/conseil-national.html

L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

1w Ll pLdll ( sbll ) e j2i5in (le bureau national) sboll (SU sz

tigad) oy dpal) Llal) o pBl (a2 Led Lo ipgedl 2 Les G -

g pall Al Lpming Biped) (U] Sljida B> —

tiagl) ol Lous -

(sogll alsl Vgl pad -

el Y1 by Jaadl g U] Bzl e )lold ulae wlin g5 -

Jomey Blad) Slaglall 0395 & Jo VI ) a5 of el SISl Slibe w2y -
By oLt bile

Zised o2l 4.1

b)) Al ae gl L 2 sl e gl i ag dyger 308 33 byl sl vz
e aplaslly el gl dndl me Labtiey 1ale Ylatl (CRCC) 5l S22l il
o)l e Ol 182 Loy ) 2 e calon) SLLLE) 32 Gggr 3S8 |S L8
Lo Laleey) deseidl oLl ubt; Lagdl oSl e Jeeedl) s andll Ol E G
Pl oLl dpsel A5 Lo5 ase) Ralall ey (Sper S e opps st e (Sser 18
W)

(retlan oo pllly Lgslacl aisl . -

PRI CAUPIU AN P SV

tobludl bile blas Jeab) gl -

eilasy oY) psSl anlie e ed) —

(o) 15l Olge Yl e Jolsdl (3 19> (538 -

el Sball (3 aSlally dudazie 20550 Slyes b IV e L) g Bigl) s -

eSS 3 U gl Sl s el olall) e S Bl 3y (A g o
Aagladl bl blsy sLadl

! Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, le bureau national, disponible sur:

https://www.cncc.fr/bureau-national html, consulté le 05/01/2016.

2 Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, les compagnies régionales, disponible sur:

https://www.cncc.fr/crce.html |, consulté le 05/01/2016.
-126-



https://www.cncc.fr/bureau-national.html
https://www.cncc.fr/crcc.html

L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly cdu) Juadlt
40 Gl od 5.1

G 5 gl il GO i ed UL il Lyl Al 51 sy

(mandats) eSH Sluogas pdl) Fla (g3 A oo abite Ll Gom & Byl SASTE) charl s

oot Jo cop gl e Bew (3 o) el sl G oS ) oLl kil
" Alternext Jy=

v 055 2003 and QW oW1 056 sify 2001 sle @ (DMF) 20 Glswd) oud ¢ o2

DN o g U2 539 (DAPE) o)) gl comlll f pladl LSy ok 2009 206 )

by G Bl oppamald (T2 G G gE) el N dagay 490 B35y a3 el

o st Jo 2oLl lan s8] 3 yliay ciigall Bl WLl el s fangy (JW Gl

by el ColSe 3y Plag ey dalizndl aexdl dlall ol loglall o iy U0 ilacd)
coblad) il

2 healdlg dari ol Lol aigh 6.1

oot Lo dmall e Lais 2 ol ey Bty dar M) dige 5 UST 5 e Legae Lo

SelE s ao L LA sl (CNCC) ol sl abyl aall a0 |87 66 ¢

Galoll Lol W3s ta) (2005 (3 Aol Lagaylive shaiy 35y Srze (S clzsl (CSOEC)
2009 ple 3 Joull a3l foe aelgd dnal g Olnelad) culs (DIPAC) a2l

! Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, le département des marchés financiers, disponible sur:
https://www.cnce.fr/dmf html, consulté le 05/01/2016.
03 o0 2011 35 Kol - Jus3, Euronext 3 o 2006 3) b Euronext 13 ox 2005 gl 17 3 casdl ool 2s » Alternext)’

marché ) adew Geo e Alternextdl "ol aibw & doeslly spral Glewsad igrse (Ji; —stly s —pbzunl Euronext
ool s Alternext) . Wy wal 056 oo Lo 421-1 5ol jasics L) 3 cloadd 0lay 19,0Y) ammsdl) 3 3081 o>l e (réglementé
056 oo L. 424-1 55U 3 5508 st e (Systéme Multilatéral de Négociation Organisé, SMNO) b G saxe
Jet ezl Alternextl e ¢ (Autorité des Marchés Financiers, AMF) i)W G531 agd pladl alladl -0 12524 5501 JWy aa
Sledl A} dyosll A2 wlize 52 o WSy Lo ol iy 3 gl 2ilane 3 JW ) 5305 3 280 2 sdly Sprall wlesl) (COMALION) gl s
chy <S50 85 (Euronext Paris SA" alidll gl wys) e 325 sy W b Buronext ) Js¢ s cazh Burolist e auadl
% Alternext) |} Jall dhagl) =S2) (capital-investissement) jlsa¥i-JW L, 5 Jaie Gsu o Joy 38l 85 s» Buronext cLzi)
B Y autle Gy ey St g SIS i 1 pl OV Ogr o we Bl Jgis S8l S 2010 ple die BLa) e Gt 28T 00T O Lede
le code monétaire et ) Wy wadl 056 o LATT-2 550 a5 4] lindly reud b psgin piaity AMEJ 5,55 dsf sy gl 00 2.5 oo

(financier
2 Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, la délégation internationale pour l'audit et la comptabilité,

disponible sur: https://www .cncc.fr/dipac.html, consulté le 05/01/2016.

-127-


https://www.cncc.fr/dmf.html
https://www.cncc.fr/dipac.html

L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

Y-SR I NPRUNCHA P Ul S [ PN PEST [ W\ R (S TP PES JONU S PRV RNEA
B ) Ol s 8 ( Sy Ll Ladalasg Ao ) igal) (65500 jalonaS O bl M B

-~

cadoull OLnlll (3 L p Ltf T cpn allad Gy doyy gl —
dlede BY) oz olglin of aS5im 1l 28] -

el olebadl o) dns 4l Aigal] dgs s Bols -

s 3 bl IS g slasl (6) dw e 550 Rk Ak o Leaad daseg

Balol) Lol a3l T aaldly el Lol Wl ale o ey (CSOEC), (CNCC)

dodl il L (CSOEC) s (CNCC) o IS o) o8 ) it (ESREs Gy cinlsy
Do) 4y e Bl Sy el

(bl o5 2ol Lladll e ¢ Iyl dgll jlaf anld jler el -

(Lol small o s o5 ) Uhleel (3 gl pos -
g a1 digk pleza ) 13 Cdgll ekl N e danly 30 sLad] -

o leredt G Olglall iy |8 Oles (3181 g3 sty daxr o) Lol 50 (o050 LS
Aol 35l SlelaY) 3 Ll 2ty Ga ol Lol sl Slay o gl s ol Luip 3 clsen ciigl
Sl

) (L) B e @Me wisl LS L(ISA) dxlall asll el Bl e Jesll
el M 2sSS oT augll Oolagll el e 22N 13 dg)eYI LLadl (3 a5 g (FEE) (nag)sY)

Lyt 71

oo Ol slog) Ol g L gl sl oVl ad 3 edsld ad 22 byl sl
o STO med e (S e el Slegazy Olalll dd o LS e 3L sb)l S |

! Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, les commissions du conseil national, disponible sur:

https://www.cncce.fr/commissions. html, consulté le 05/01/2016.

-128-



https://www.cncc.fr/commissions.html

L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly Sl fadl!

olasyl il ol Bl wlb ksl Je Ly Ol i85 (bl Lil2) gee 700
. (éléments de doctrine) il Coads BN 13 ol Pt Sljie pdd LS iyl

Sblud bbls el s 2

1@ £54 2003-706 43, (LSF) JW 0L 056 piatis oLl sl AV d3) o s

S el Lergs il Gy il gl 0N (3 L8211 83l el sl 2003

inge Aol 2y (Garde des Sceaux) sl Lily Juad) 5y Ola) od eV 23
LAl )ond) Op a L8216 53l i (3 Lalgn i £ pgiall st s

gl 2o B3 Lz e sa (H3C) bl il e ) ool caslis] ey

ol ol oblad) Jaile ISty axgll sy ey Oles Lo gws (CNCCHI saslos

Beghl Slolodl s 504 (CNCCH Lgnias & aghl 2Ll jolas oo () hu] gl oid

Bl cp badll paEy oadl bl bl fens dadBY) Ol me (g a1 LS5

0 of e S ol s L ) olaadl e Sk lianyl sleay Sblaall 455U
2 e sl b

s o» (H3C) wbled) il Y B OB (g Gl s Uy ¢ sbgll spnd) s s
22005 & ot 3 (BGAOB) bl aile 45, e a6V dsgaskl o

fopls) Jabld el S alge 1.2

Pl Ll (gl OpW) e L821-T05W) Lasis bl ol LYW 3 s
3 Ju)

coblad) il auby)l asell saelag gl 480 Olap -
bl e My gl 3NY Y Oles -

https://www.cncc. fr/commissions.html G4l 55 oS ol 5 e g S o ik :
! Haut Conseil du Commissariat aux Comptes, présentation du h3c, disponible sur:

http://h3c.org/presentation.htm, consulté le 08/01/2016.

2 Geneviéve Causse et al., L'audit de I'audit : un état des lieux des pratiques francaises, africaines et canadiennes,
2010, p.p. 7-8, article disponible sur: https://halshs.archives-ouvertes.fr/halshs-00460924, consulté le 09/01/2016.
3 Haut Conseil du Commissariat aux Comptes, Loc. Cit.

4 Idem.
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! Haut Conseil du commissariat aux comptes (H3C), Rapport Annuel, 2014, p. 6, disponible sur:
http://www h3c.org/textes/Rapport_annuel_2014.pdf, consulté le 10/01/2016.
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! Haut Conseil du Commissariat aux Comptes, présentation du h3c, Loc. Cit.

2 Fédération des Experts Comptables Européens, présentation de la FEE, disponible sur:

http://www fee.be/about-fee html, consulté le : 09/01/2016.
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! International Federation of Accountants, presentation of IFAC, disponible sur: http://www.ifac.org/about-ifac?
Consulté Ie 10/01/2016
2 International Federation of Accountants, history of IFAC, disponible sur: http://www.ifac.org/about-

ifac/organization-overview/history, consulté le 10/01/2016,

3 International Federation of Accountants, organization and overview of IFAC, disponible sur:

http://www ifac.org/about-ifac/organization-overview? Consulté le: 10/01/2016.

* Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, les normes d’exercice professionnelles, disponible sur:
https://www.cncc.fr/la-reglementation. html, consulté le 12/01/2016.
2014/01/09 & jlas 48 1) (NEP) agli i) joleas sae oy
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! Piot Charles et Schatt Alain, La réglementation de I'audit est-elle dans I'intérét public : quelques enseignements
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le: 12/01/2016.
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! Geneviéve Causse et al., Op. Cit, p.p. 7-8.
2 Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, le code de commerce, disponible sur:
https://www.cncc.fr/la-reglementation. html, consulté le 12/01/2016.
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! Compagnie Nationale du Commissariats aux Comptes, la loi de sécurité financiére, disponible sur:

https://www.cncc.fr/la-reglementation. html, consulté le : 12/01/2016.

2 Idem

3 Idem

3L 37 e 0 s
" Décret N° 2010-131 du 10 février 2010 modifiant le code de déontologie de la profession de commissaire aux

comptes, JORF N° 0036 du 12 Février 2010, page 2521, texte N° 9.
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! Piot Charles et Schatt Alain, Op. Cit, p.9.
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! Piot Charles, Concentration et compétitivité du marché de 'audit en France : Une étude longitudinale 1997-
2003, 2007, p.p. 1-20, article disponible sur : https:// halshs.archives-ouvertes.fr/halshs-00534787, consulté le :
15/01/2016.

" Oligopole restreint : quatre firmes détiennent plus de 60% de PDM (Part Du Marché).

“Indices de Linda (1976): x = (nl 5 ?:_11 Qi Ou Q; est le rapport entre la part moyenne des premiéres 7
n(n—

entreprises et la part moyenne des autres 12 — 7 entreprises
2 Piot Charles et Schatt Alain, Op. Cit, p.12.
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Source : Jacquillat Bertrand et Pastré Olivier, les missions de I'audit et le livre vert de la

commission européenne, Octobre 2011, p. 16, article disponible sur : http://www.associes-

finance.com/wp-content/uploads/2012/02/Les-Missions-de-laudit-et-le-LIvre-Vert.pdf,
consulté le : 16/01/2016.

I e >3 3] 2004 (3 Wl mogll o el Lasp (3 Aarl M B il Y (L 3

Bl ae gl aer M Ol gles 2014 4l 11 3 (AMF) 2JU) 810 axs B 2l

I s a5 40 IS el ASal) oSpal) 255 der ) Jlesl 0 (2013 aldl oled bl
Mazars o) il Sy (les Big Four) 3,801 da Y daxl A

AU BN ey (s (1) f502 o Sliie (M) 5SY G5l jaa ¢ 502 BT Ls (Concentration Ratio, CR) ;53 as B
CR-YM Siaveci=1,..,m,m+ 1,...,n. :c.# Si: le pourcentage de la part de marché (PDM) de la i*™ firme
CR: le taux de concentration des x*™ firmes.

! Piot Charles et Schatt Alain, Op. Cit, p.11.
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Autorité des Marchés Financiers (AMF), Etude relative aux honoraires versés aux commissaires
aux comptes et a leur réseau au titre de la période 2013 par les groupes du CAC 40, de 'TEURO
STOXX 50 et d’un échantillon de 40 sociétés des compartiments B et C d’Euronext, juillet
2014, p.p. 9-11, disponible sur : http://www.amf-france.org/Publications/Rapports-etudes-et-

analyses/Societes-cotees-et-operations-financieres.html?, consulté le : 16/01/2016.
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! Sulong Zunaidah et al., Managerial Ownership, Leverage and audit quality on Firm Performance: Evidence from
the Malaysian ACE Market, Accounting and Taxation, Vol. 5, N° 1, 2013, p.p. 59- 70.

2 Jusoh Mohd Abdullah et al., Managerial ownership, audit quality and firm performance in Malaysian,
International Journal of Arts and Commerce Vol. 2 N° 10, 2013, p.p. 45. 58.

3 Musa Adeiza and Shehu Usman Hassan, Impact of Audit Quality and Financial Performance of Quoted Cement
Firms in Nigeria, International Journal of Accounting and Taxation, Vol. 2, N° 2, 2014, p.p. 01-22.
4 Piot Charles et Schatt Alain, Op. Cit, p.15.

~145-



L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

el Bl e gl Wle B3 5 Barle pddy G QS ar N jeiamd ASTE) e j3Lall
odn 8 ) (S syl ASin) Slaglall BUE pas e sl il ol e ddd om0 etz
RES O

sy Aol AN o WS Sl Je 5oV 2y & Sl r daadl 5 LS
Bomyls 3578 285 e ST dd 2001 3 Plotd anlys b bl morln Ll glan b JIgaY)
oobas B BL ans LS (0) i) sy 066 O e Ml e af Sy (1997 ple 2T
& —hixe p$ LY (les majors) abdl OISl ez ¥ b)) 1ds Of 48Ty (Opall dbail éLa.L\
oo pn ol (U Aae OF el ] Piot wbs Lo Ay JSlow oz —lSH GIbT ks
SIS Ll il

& ol of —aar N 2 35ally ar M oy B (3 Lils—s, 2003 3 Plotd auls 3
Sl Q) by (2uhld) b p) 2ol (6) cndl Slsndl P Blazay) ne 8 8345 cde
B3] oo 8 ST gus el Sl 2oy e QW Sl Slles @i 285 (LIS . 1S a0
g Jo ol iy Ol Mg L JW W) ST G Bes 3 cpelly ppllll o Slelall e ad
oY) 056 3 ale psall ol e ol dhaall 255 Glal) ASST o sadd

ool Jes @ (3wl L) slel @yt g 2005 (3 Charles Piot avlys «Jsls;
OF —Leip et Lo —aahll) oda zils ol ISy Lasp (LW ag 2aSpb) o e Jand) Leiam
A Bl b e 06 B AU (3 Aol (gl dadl o il cpdlldd U ol
e
st 1Sl dan Ml L g Byl 2009 & 0y Ty Francis awls ceassl oy
PN RPN IRER T KN I COPN v WU IRCS SR KN P95 IR PO R AR ERE
Jloa! ] 2l sl LS 2 Y1 e aT Y QLS a1 a dly marle plisiaad LS
cainy bkie gl Gondly 3lsY) e aSI fab ol LalS g LS A Y1 o pnr e of ol plutsiad

i il Ol G sy b3S Al M O1S1E Sl 1) semlll OF sy (3w Lo
une ) Gogwl Slanl wd Jo blg) oSan 1Sl A e Bl Ol w51 odgd (il
e e Mg 38 e Gand) ke ) ledal) e w8l iy (performance boursiere

~146-



L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

ol LS S e Larzy 1y cnstllly cnledly ppill S lelo o Aty laglal) i
s e YU oS b Y IS e Larially ASH 3 s o

~147-



L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly Sl fadl!

L ‘:; Z\.gf}!—\ }aUéAj cé\j :C}lﬂ\ Eoudl

25 Bl ke el OF Lol 355 e g0 Led 3 Bengell T 3glE) 5l 0
ol AV Sl COla Je dias 38 ) LAY Og5 o 35 Y1 odd dald) amlall )
Ob s W O s e las] e, i) g0l Lol g T gl ogead sl O YL ALl
LSyl ) O Lp (3 sl 2S5 Ofy cpplld) bt 2y ael L QU sl mpnd
el misiy Gl Adas s 35S BSG pplal] mid Gl i

AU B ) DL gy L 3 S allaey wdly g ol a3 I gl

L & oISl sy gl LY 1
A Al OS2 (3 A S K ailas 2
a1l D152 (3 gl 2SUL 3

G 4l DIS7EN (3 5)0Y) 2 aflas 4
dd ) A2 (3 Lzl Ol 5

L (3 SISyl eSe g oldll H Y1 Jg¥1 kel

cdaely 1966 ol SISl 056 Leargs Jide Ll josai oo el )il g2l ezed

sl Vienot I & e oSl S )& e daad) Ologl) fe)) dainll 235Ul josadl oda

Ol e aandl Sluogd) an cdi LS72002 ald Bouton /&5 1999 sl Viénot 115 1995
Lol Lolasal ot dodaS wilyly 25555 09005 A il 231 o) mn 4SS s 3955

A g o gl 1Yl

A BLEYL (i 3 Gt 2yl ST Jes 3 asy A sl @ asgld) jogadl o
LS4 (T ) Lleld (LSF) JW ol og6

o e By eLae W) Jolll wif me ¢ gapsY OU e i) Slgmsd) ) gaps¥ S @ eliae¥ Joll LS (i & oS8l AuSyd il LY ek '
SEY 3 W S hssat g ol adl pedly g Slearsd ol ST ol o a4
(NRE) 5,041 23025yl olagad) 0565 (LSF) QW 0LY1 056 Ly o

~148-



L & LaSglg daxi bl jallaag adlg S Juadll
2001 pled 31 AsladY) Oledeid) 056 1

WG ol Gl ikl Ojly Ole) (NRE) suad aplasy) ole bl 046 us

B Bl By i Y e ey ol b Gy el s e elly asal s

ol clasly cppall el eV lan L 13l e T gt Olaz 30Y) 2 Less

£ oy Bt gl 800 el o Ma ST W ) 3 3BV Ol Bt B3y (315Y)
L) ilas 5lall wliglnd) 38 Cody eV el e

72005 sl sladYl Cudd g Al Jor e O o g3y OB 2

L

la loi pour la confiance et la ) 2005 ake 26 & #34 Oy 05 g

foglall Oles o g gldll SLIEY) Soims ol s ) «(modernisation de l'économie
Sinl e o LS i) ey 6055 o cplall ol i) ol lan Wb dols il
la ) wey oo ol apad) Blagh S Jlaassl Las e cnlacd) Lkl Olaadly 5l0Y) 2 oLl

.wdbll (Ie quorum) wladl Laiz g (télétransmission

dadaid! cﬂ}U\ b

QU 081 sy oW 030 3é ao (AFEPy MEDEF) L (3 @laadly foddl QL) ool
Do sda ) e b colSall Al skl Al Je ) degas

¢1995 (3 Viénot I & -
¢1999 3 Viénot II & -

.2002 3 Bouton &, -

"Loi n°® 2001-420 du 15 mai 2001 relative aux nouvelles régulations économiques, JORF n°113 du 16 mai 2001
page 7776 texte n° 2.
S ISy o3 IS et W g s 4l Sl 0 B
" Loi n°® 2005-842 du 26 juillet 2005 pour la confiance et la modernisation de I'économie, JORF n°173 du 27
juillet 2005 page 12160 texte n° 2. Modifiée par la loi n® 2013-1279 du 29 décembre 2013 de finances rectificative
pour 2013, JORF n°0303 du 30 décembre 2013 page 21910 texte n® 2.
¢ oo g 2007 sl 41 2005 (a8 o i i) 2051 3 asbially 1 lasyl s caase Jad @) Thierry Breton () g elis” o 7
S s r ieged) i ple pia o) ¢ 2008 s g8 e ALOS deged i) (e gy ¢ 2008 41 2007 e sz s Harvard aels
A0S s cus g (amicale) syl Shea ddes e Bull s 5] e a1 2014 ol o5 0 (liely 2009
phestl panlly (osad gy s S el GLBYI

*****

~149-


http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000223114&categorieLien=id
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000223114&categorieLien=id
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=LEGITEXT000006052060
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=LEGITEXT000006052060
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000028400921&categorieLien=id
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000028400921&categorieLien=id

L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

1995 ‘:9 dj:ﬂ\ Viénot ,,& .1

Société J sl pall gl (Mark Viénot aub, Jes dsses osliel cuwl , 5 o»

el ooy I e QW Gl 3 ATl Bs) W jes pan @) gael Générale

les mandats ) dablall =S sLL (IS (el L;pjf Aehads Jows ] ASSH ladlally

(Y s ol cpgiae) odinad) slaelU Glaa)) )byl e oluds sus wud (croisés
Tl ady GBS 2 caml V) 2 (b (3)sY) ol e 2izall Olsll oLt

()15Y) st SlMog ales -
oY) st 255 o S -
BV A2 s Jos -

1999 ‘:% L3\.&5\ Viénot & .2

oyl 0Lty Slaosdl ST 5asy Lile buie dsf ozt 1995 3 Ll pad) ¢ adl s ST
P L b dll 3l ol 1St st

AN Oy ) bl plee o BN 2y plee faab 3 e ) e SV b S
1] A Al AT By sl L 0T L gt 13 g Y L) c e O ) et 5 53
O el B po 3T Bl0) el gl e elty 31 ) Lghias s ) ol s
@ comi Y pledl G bl il 0wz JpW) 8l JWs (s ells 35Y) el o) ples
G s pik seb U ) Ll el 3l 26 f sue 3i5Y (gl byl (VU Jaes
) o —Lo dng plall iy B5Y) it ey plee o foadl) o madl O Y1l LY
AS5Yglalg B9, Lo3be mn Leiluily o) Sl )loll (el s i ) B Lol (25 o — o) 303

! Charreaux Gérard et Peter Wirtz, corporate governance in France, p. 3, article disponible sur:

http://www virtusinterpress.org/additional_files/book_corp_govern/sample_chapter04.pdf?, Consulté le:
18/01/2016.

2 Godard Laurence et Alain Schatt, Op. Cit, p. 4.

3 Ibid., p.p. 6- 7.
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! Les fonds de pension, c'est quoi ?, article publié sur : http://cours-gratuits.toutapprendre.com/?cours-les—fonds-
de-pension-c-est-quoi., consulté le : 10/02/2016.
2 Quelle est la différence entre retraite par répartition et retraite par capitalisation ?, article publié le 20/10/2014 sur :
http://www vie-publique.fr/decouverte-institutions/finances-publiques/protection-sociale/grands-
domaines/quelle-est-difference-entre-retraite-par-repartition-retraite-par—capitalisation. html, consulté le :
10/02/2016.
? Idem.
* En quoi consiste le « fonds de pension 2 la francaise » voulu par Emmanuel Macron ? article publié le 27/11/2015
sur : http://www lemonde.fr/economie/article/2015/11/27/emmanuel-macron-precise-son-projet-de-fonds-de-
pension-a-la—francaise_4819346_3234 html, consulté le : 11/02/2016.

https://fr. wikipedia.org/wiki/Fonds_de_placement sl e ¢ SbY1 oy Goi il jlaio) Goslio glsl Gl o g SBY1 e il '
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http://cours-gratuits.toutapprendre.com/?cours=les-fonds-de-pension-c-est-quoi.
http://cours-gratuits.toutapprendre.com/?cours=les-fonds-de-pension-c-est-quoi.
http://www.vie-publique.fr/decouverte-institutions/finances-publiques/protection-sociale/grands-domaines/quelle-est-difference-entre-retraite-par-repartition-retraite-par-capitalisation.html
http://www.vie-publique.fr/decouverte-institutions/finances-publiques/protection-sociale/grands-domaines/quelle-est-difference-entre-retraite-par-repartition-retraite-par-capitalisation.html
http://www.lemonde.fr/economie/article/2015/11/27/emmanuel-macron-precise-son-projet-de-fonds-de-pension-a-la-francaise_4819346_3234.html
http://www.lemonde.fr/economie/article/2015/11/27/emmanuel-macron-precise-son-projet-de-fonds-de-pension-a-la-francaise_4819346_3234.html
https://fr.wikipedia.org/wiki/Fonds_de_placement

L 3 LaSylg daxrl M jalaeg adly S feadl!

5] 35k el Byl 355 FCPY 8] 195 LS (ol s miezy &) Bsid) aad) fol> U Y
o bl By (glas 3y jaadl Ll wul CGas (société de gestion) jees iSpi f
35t pe) ol wrany iline 3552 15 dlede Sl Clb ot el ol pui dliie 2505

Jgoladl walid

Z\g'bw\ 35;‘.'5\ égéw 4

ol gl il gl a (Sovereign Wealth Funds) sl 90 sl

Al o B3led) goliall L olindly g 3 L) ol e PolSod) Al ol Yy
dge Digminl Lo abjie Sypar laiw ol S0 (1953 aladl ] Lgvan )6 29m i 3
Merrill Lynch, Morgan Stanley Jts @Yue Slawts 3 jae> o cod>y QW pladl) o

2 Citigroup Inc,

iglaziel wlesl BT Lo aaludl 3981 5slis 2009 3 Delacour Caroline Bertin - 2,54
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! Comprendre les organismes de placement collectif (OPC), article publié le 16/09/2015 sur :
http://www.amf-france.org/Epargne-Info-Service/Produits-et-supports-d-investissements/ Types-de-
produits/ OPCVM html, consulté le : 12/02/2016.
2016/02/12 (Y 6 <http://www startimes.com/f.aspx?t=32701955 : L e e sl 381 g3k 2
i ke i http://[www swiinstitute. org/fund-rankings/ : s A 2 Bl Goslial ST e g LY e !
.http://arabic.arabianbusiness. com/banking/banking-finance/2015/jun/29/391000/
2016/02/12 15 36Y1 s <https://ar.wikipedia.org : ls -t Jis sl 338 33bs’
4 Delacour Caroline Bertin, Les fonds souverains : Ces nouveaux acteurs de ’économie mondiale, édition les Echos
et Eyrolles, Paris, 2009, p. 21.
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%8A%D8%B1%D9%8A%D9%84_%D9%84%D9%8A%D9%86%D8%B4
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%8A%D8%AA%D9%8A_%D8%BA%D8%B1%D9%88%D8%A8
http://www.amf-france.org/Epargne-Info-Service/Produits-et-supports-d-investissements/Types-de-produits/OPCVM.html
http://www.amf-france.org/Epargne-Info-Service/Produits-et-supports-d-investissements/Types-de-produits/OPCVM.html
http://www.startimes.com/f.aspx?t=32701955
http://www.swfinstitute.org/fund-rankings/
http://arabic.arabianbusiness.com/banking/banking-finance/2015/jun/29/391000/
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82_%D8%AB%D8%B1%D9%88%D8%A9_%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
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Source: Fact Set, Op.cit., p. 4
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! Charreaux Gérard, Structures de propriété, relation d'agence et performance financiére, Op. Cit, p. 523.

JW 0 gslae e satld (Voter avec les pieds) elad¥y cuygead) §le faxins ’
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! Benkraiem Ramzi, L’influence des investisseurs institutionnels sur les stratégies comptables des dirigeants, 2007, p.
2, article disponible sur : https://halshs.archives-ouvertes.fr/halshs-00543085/document, consulté le: 13/02/2016.

2 Idem.
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! Lantenois Christopher et Benjamin Coriat, Investisseurs institutionnels non-résidents, corporate governance et
stratégies d’entreprise, Revue d'économie industrielle, N° 134, 2e trimestre 2011, p.p. 51-84.
2 Sahut Jean Michel et Gharbi Hidaya Othmani, Influence des actionnaires institutionnels Frangais et étrangers sur
la performance financiére des firmes, La Revue des Sciences de Gestion, N° 251, 2011, p.p. 51- 62.
3 Mard Yves et al., Structure de I'actionnariat et performance financiére de I'entreprise : le cas francais, Revue
Finance Contrdle Stratégie, vol. 17, issue 4, 2014, p.p. 59-83.

atd Lol Lald g elomr Yy dusd) (Bl o Uggenn A2 OL 83U 0dn 2 :
* Peretti Jean-Marie et al., relation entre investissement institutionnel et performance sociale ; étude empirique des

entreprises francaises cotées, revue des sciences de gestion, Mai- Aoflit 2014, N° 267-268, p.19.
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Source : Bui Quang Pierre, Op. Cit, p. 7.
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16,6 17,0 16,1 14,8 14,2 1Sy, sdol) LY
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Source : Bui Quang Pierre, Op. Cit, p. 9.

1 Bui Quang Pierre, La détention par les non-résidents des actions des sociétés francaises du CAC 40 2 la fin de
I'année 2014, Bulletin de la Banque de France, N° 201, 3e trimestre 2015, p. 5.
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Olawoye s M. Adetunji Babatunde au)s mls 525 bl oluhd) mls Se ey
Sl sl dem iy ads i) LS T e dssest B Lasl Js> 2009 (3 Olaniran
3)—’.‘3 L;l c2006j 2002 U’A Bj’«'.i“ Jy\-’- 2\.:.5&\ J\Jj;})\j bﬂxy :Lso)}g Lﬂj Zb—)-u KJ& 62 W CA.LC"" géjb

" 1¢ralinéa de I'article L225-17 et du code de commerce, Version consolidée au 16 mars 2016, p. 163. Et 1¢ alinéa
de I'article L225-69 du code de commerce, Version consolidée au 16 mars 2016, p. 185.

"Yermack, D., Higher market valuation of companies with a small board of directors, Journal of Financial
Economics, Vol. 40, 1996 , p.p 185-211.

2 Eisenberg, T., et al., Larger board size and decreasing firm value in small firms, Journal of Financial Economics,
Vol. 48, N° 4, 1998, p.p. 35-54.
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Kevin Campbell auls sis byl e s (la diversité) gadl o2 Loy

55 GLY sgag I e @)oY Ll de sl 2SR OF 203 2008 (3 Antonio Minguez-Vera

o5yl (QTobin) Lase anld & il QW ebY e @ g lsY1 [ GBI ol e e
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! Babatunde M. Adetunji and Olaniran Olawoye, The Effects of Internal and External Mechanisms on Governance
and Performance of Corporate firms in Nigeria, Corporate Ownership and Control, Vol. 7, Issue 2, 2009, p.p.
330-343.

2 Godard Laurence, Op. Cit, p.p. 125-148.

3 Ben Ayed-Koubaa Hanen, Op. Cit, p.p. 4-5.

* Kevin Campbell and Antonio Minguez-Vera, Gender Diversity in the Boardroom and Firm Financial
Performance, Journal of Business Ethics, Vol. 83, N° 3, 2008, p.p. 435-451.

> Ghaya Houda et Lambert Gilles, Caractéristiques de la diversité au sein des conseils d’administration et
performance financiére : une étude empirique sur les entreprises du CAC40, Bureau d’Economie Théorique et
Appliquée (BETA), Faculté des sciences économiques et de Gestion, Université de Strasbourg, France, 2012, p.p.
1-31.
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Deloitte, Op. Cit, p. 14 : & oLy e sbaeYb LI slae] e ).\.A.\

“Loi N° 2011-103 du 27 janvier 2011 relative i la représentation équilibrée des femmes et des hommes au sein des
conseils d'administration et de surveillance et a 1'égalité professionnelle, JORF n°0023 du 28 janvier 2011 page
1680, texte n° 2.
" 2fmglinéa de I'article 1.225-17 du code de commerce, Version consolidée au 16 mars 2016, p.163.
"2t alinéa de article 1225-69 du code de commerce, Version consolidée au 16 mars 2016, p.185.

" Marie-Jo ZIMMERMANN" 5.1y ~ Jean-Francois COPE' ...l ] i $lliS osll
! Legal & General Investment, politique de gouvernance d’entreprise et d’investissement responsable — France,
janvier 2014, p. 5, article disponible sur :
http://www lgim.com/library/capabilities/French_translation_Corporate_Governance_Policy.pdf, consulté le :
22/02/2016.
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http://www.lgim.com/library/capabilities/French_translation_Corporate_Governance_Policy.pdf
http://www.lgim.com/library/capabilities/French_translation_Corporate_Governance_Policy.pdf
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! Afep-MEDF, paragraphe 6 du Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, Afep~-MEDF, version
révisée Novembre 2015, p.p. 8- 9, disponible sur : http://www.ifa-
asso.com/fileadmin/user_upload/Code_de_gouvernement_dentreprise_novembre_2015.pdf, consulté le :

22/02/2016.

2 Institut Francais des Administrateurs (IFA), La gouvernance des sociétés cotées en France i l'usage des

investisseurs : Un levier pour la croissance et l'attractivité, édition Mai 2015, p.p. 13- 14, article disponible sur
http://www.experts-comptables. fr/sites/default/files/asset/document/gouvernance_en_france_2015_version_francaise.pdf,
consulté le : 28/02/2016.

ALy GUT e 1573 %624 Ll
" Loi N° 94-640 du 25 juillet 1994 relative i 'amélioration de la participation des salariés dans I'entreprise, JORF
n°172 du 27 juillet 1994 page 10832
3 Conchon Aline, Les administrateurs salaries en France : contribution a une sociologie de la participation des
salaries aux décisions de 'entreprise, thése de doctorat en sociologie du travail non publiée, Ecole doctorale Abbé
Grégoire, Laboratoire Interdisciplinaire pour la Sociologie Economique, 2014, p. 21, disponible sur :
https://tel.archives—ouvertes. fr/tel-01132881/document, consulté le : 28/02/2016.
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“Loi N° 2001-152 du 19 février 2001 sur I'épargne salariale, JORF n°43 du 20 février 2001 page 2774,

" Loi N° 2002-73 du 17 janvier 2002 de modernisation sociale, JORF du 18 janvier 2002 page 1008

™ Circulaire du 14 septembre 2005 relative 3 1'épargne salariale, JORF n°255 du 1 novembre 2005 p. 17179, texte

n° 6,

" Loi N° 2006-1770 du 30 décembre 2006 pour le développement de la participation et de I'actionnariat salarié et

portant diverses dispositions d'ordre économique et social, JORF n°303 du 31 décembre 2006 page 20210, texte

n°l.

! Conchon Aline, Op. Cit, p. 21.
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Loi N° 2013-504 du 14 juin 2013 relative a la sécurisation de l'emploi, JORF n°0138 du 16 juin 2013 page

9958, texte n° 1.
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Loi n® 2015-994 du 17 aotit 2015 relative au dialogue social et a I'emploi, JORF n°0189 du 18 aofit 2015

page 14346, texte n® 3.

2 Haut Comité de Gouvernement d’Entreprise (HCGE), Op. Cit, p. 12.
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Deloitte, Op. Cit, p.10.: ;5 ©bly Je slaeYl Sl slag] e 2yl

!Afep-MEDF, paragraphe 7 du Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, Op. Cit, p.p. 9- 10.

2Afep-MEDF, paragraphe 13 du Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, Op. Cit, p. 14.

3Afep-MEDF, paragraphe 18 du Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, Op. Cit, p. 20.
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Ernst & Young, panorama des pratiques de gouvernance des sociétés cotées francaises : Actualité
et faits saillants, 2014, p. 5, disponible sur: http://www.ey.com/FR/fr/Industries/France-

sectors/Not-for-profit/EY -Pratiques-de-gouvernance-des-societes-cotees-francaises, consulté
le : 01/03/2016.
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! Institut Francais des Administrateurs (IFA), Op. Cit, p.13.
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! Benhamou Salima, Améliorer la gouvernance d’entreprise et la participation des salariés, 2010, p. 24, article
disponible sur : http://www ladocumentationfrancaise.fr/var/storage/rapports-publics/104000431.pdf, consulté le :
01/03/2016.

2 Afep-MEDF, paragraphe 9 du Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, Op. Cit, p. 10.

* Autorité des marchés financiers, Rapport sur le gouvernance d’entreprise et le contrdle interne, 2009, p. 3,
disponible sur :

http://www lexisnexis.fr/pdf/DO/Rapport_ AMF_2009_gouvernement_dxentreprise_et_contrxle_interne.pdf,
consulté le : 01/03/2016.

*Benhamou Salima, Op. Cit, p.p. 25-26.
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'Yermack, D., Op. Cit, p.p 185-211.

2 Babatunde M. Adetunji and Olaniran Olawoye, Op. Cit, p.p. 330-343.

3 Ghaya Houda et Lambert Gilles, Op. Cit, p.p. 1- 31.

* Rosenstein Stuart and Wyatt Jeffery G., Outside directors, Board independence, and Shareholder wealth, Journal
of Financial Economics, N° 26, 1990, p.p. 175-191.

5> Barnhart Scott W. et al., Firm Performance and Board Composition: Some New Evidence, Managerial and
Decision Economics, Vol. 15, N° 4, 1994, p.p. 329-340

¢ Rhoades Dawna L. et al., Board composition and financial performance: A meta-analysis of the influence of

outside directors, Journal of managerial Issues, Vol. 12, N° 1, 2000, p.p. 76-91.
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'Afep-MEDF, paragraphe 3 du Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, Op. Cit, p. 3.
2 Charreaux Gérard et Peter Wirtz, Op. Cit, p. 7.
3 Ben Ayed-Koubaa Hanen, Op. Cit, p. 9.
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! Kindermans Marion, La gouvernance en France, complexe et moins lisible qu'ailleurs en Europe 1, article publié
le 09/10/2013, disponible sur: http://business.lesechos.fr/directions-generales/gouvernance/conseil-d-
administration-surveillance/la-gouvernance-en-france-complexe-et-moins-lisible-qu-ailleurs-en-europe-
9446.php, consulté le : 02/03/2016.

2 Ben Ayed-Koubaa Hanen, Op. Cit, p. 9.

* Boyd Brian K., CEO Duality and Firm Performance: A Contingency Model, Strategic Management Journal,
Vol. 16, N° 4, 1995, p.p. 301-312.

* Baliga B. Ram et al., CEO Duality and Firm Performance: What's the Fuss?, Strategic Management Journal, Vol.
17, N° 1, 1996, p.p. 41-53.

5 Ben Ayed-Koubaa Hanen, Op. Cit, p.10.
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! Godard Laurence et Alain Schatt, Op. Cit, p.p. 1- 25

2 Institut Francais des Administrateurs, Op. Cit, p. 9.
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2014 J) 2010 . 40 35 (S1S;5) o 4 (1) o3 ol

(Liste des 40 valeurs du CAC40 au 31/12/2010) 2010/12/31 3 40 3,25 o3 kil (Liste des 40 valeurs du CAC40 au 31/12/2011) 2011/12/31 ; 40 2,24 o3 daid
i) Code ISIN Code Sicovam Valeur (iedll) 85,201 o ) Code ISIN Code Sicovam Valeur (iesdll) iS,1 ol
1 FR0000120404 12040 | ACCOR 1 FR0000120404 12040 | ACCOR
2 FR0000120073 12007 | AIRLIQUIDE 2 FR0000120073 12007 | AIRLIQUIDE
3 FR0000130007 13000 | ALCATEL 3 FRO000130007 13000 | ALCATEL
4 FR0010220475 1022047 | Alstom 4 FR0010220475 1022047 | Alstom
5 LU0323134006 32313400 | ArcelorMittal X 5 LU0323134006 32313400 | ArcelorMittal
6 FR0000120628 12062 | Axa X 6 FR0000120628 12062 | Axa
7 FR0000131104 13110 | BNP X 7 FR0000131104 13110 | BNP
8 FR0000120503 12050 | BOUYGUES 8 FR0000120503 12050 | BOUYGUES
9 FR0000125338 12533 | Cap Gémini 9 FR0000125338 12533 | Cap Gémini
10 FR0000120172 12017 | CARREFOUR 10 FR0000120172 12017 | CARREFOUR
11 FR0O000045072 4507 | CREDIT AGRICOLE X 11 FRO000045072 4507 | CREDIT AGRICOLE
12 FR0000120644 12064 | DANONE 12 FR0000120644 12064 | DANONE
13 NL0000235190 5730 | EADS X 13 NL0000235190 5730 | EADS
14 FR0010242511 1024251 | EDF 14 FR0010242511 1024251 | EDF
15 FR0010208488 1020848 | ENGIE (ex-GDF Suez) 15 FR0010208488 1020848 | ENGIE (ex-GDF Suez)

16 FRO000121667 12166 | Essilor International 16 FRO000121667 12166 | Essilor International

17 FR0000121485 12148 | Kering (ex: Pinault-Printemps-Redoute) 17 FR0000121485 12148 | Kering (ex: Pinault-Printemps-Redoute)
18 FR0000120321 12032 | L'Oréal 18 FR0000120321 12032 | L'Oréal

19 FRO000120537 12053 | Lafarge 19 FRO000120537 12053 | Lafarge

20 FRO000121014 12101 | LVMH MOET HENESSY 20 FR0010307819 1030781 | Legrand

21 FRO000121261 12126 | Michelin B 21 FRO000121014 12101 | LVMH MOET HENESSY

22 FRO000120685 12068 | Natixis X 22 FRO000121261 12126 | Michelin B

23 FRO000133308 13330 | Orange (ex: France Télécom) 23 FR0O000133308 13330 | Orange (ex: France Télécom)
24 FRO000120693 12069 | Pernod Ricard 24 FRO000120693 12069 | Pernod Ricard

25 FRO000121501 12150 | Peugeot S.A. 25 FR0000121501 12150 | Peugeot S.A.

26 FRO000130577 13057 | Publicis Groupe SA 26 FRO000130577 13057 | Publicis Groupe SA

27 FRO000131906 13190 | Renault 27 FRO000131906 13190 | Renault

28 FRO000125007 12500 | SAINT-GOBAIN 28 FRO000073272 7327 | Safran

29 FR0000120578 12057 | Sanofi Synthélabo 29 FR0000125007 12500 | SAINT-GOBAIN

30 FR0000121972 12197 | Schneider 30 FR0000120578 12057 | Sanofi Synthélabo

31 FRO000130809 13080 | Société Générale X 31 FRO000121972 12197 | Schneider (Ex-Spie Batignolles)
32 NL0000226223 12970 | STMicroelectronics X 32 FRO000130809 13080 | Société Générale

33 FRO010613471 1061347 | Suez Environnement 33 NL0000226223 12970 | STMicroelectronics

34 FR0000131708 13170 | Technip 34 FR0000131708 13170 | Technip

35 FR0000120271 12027 | Total 35 FR0000120271 12027 | Total

36 FR0000124711 12471 | Unibail-Rodamco 36 FR0000124711 12471 | Unibail-Rodamco

37 FR0000120354 12035 | Vallourec 37 FR0000120354 12035 | Vallourec

38 FRO000124141 12414 | Veolia Environnement 38 FR0000124141 12414 | Veolia Environnement

39 FR0000125486 12548 | Vinci 39 FR0000125486 12548 | Vinci

40 FRO000127771 12777 | Vivendi Universal 40 FRO000127771 12777 | Vivendi Universal
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(Liste des 40 valeurs du CAC40 au 31/12/2012) 2012/12/31 § 40 3,25 PR (Liste des 40 valeurs du CAC40 au 31/12/2013) 2013/12/31 $ 40 3 25 o il
) Code ISIN Code Sicovam Valeur (iedl) i, gl o) Code ISIN Code Sicovam Valeur (iedl) i5201 ol
1 FR0000120404 12040 | ACCOR 1 FR0000120404 12040 | ACCOR
2 FR0000120073 12007 | AIRLIQUIDE 2 FR0000120073 12007 | AIRLIQUIDE
3 FR0010220475 1022047 | Alstom 3 FRO000130007 13000 | ALCATEL
4 LU0323134006 32313400 | ArcelorMittal 4 FR0010220475 1022047 | Alstom
5 FR0000120628 12062 | Axa 5 LU0323134006 32313400 | ArcelorMittal
6 FR0000131104 13110 | BNP 6 FR0000120628 12062 | Axa
7 FR0000120503 12050 | BOUYGUES 7 FR0000131104 13110 | BNP
8 FR0000125338 12533 | Cap Gémini 8 FR0000120503 12050 | BOUYGUES
9 FR0000120172 12017 | CARREFOUR 9 FR0000125338 12533 | Cap Gémini
10 FR0000045072 4507 | CREDIT AGRICOLE 10 FR0000120172 12017 | CARREFOUR
11 FR0000120644 12064 | DANONE 11 FR0000045072 4507 | CREDIT AGRICOLE
12 NLO000235190 5730 | EADS X 12 FR0000120644 12064 | DANONE
13 FR0010242511 1024251 | EDF 13 NL0000235190 5730 | EADS
14 FR0010208488 1020848 | ENGIE (ex-GDF Suez) 14 FR0010242511 1024251 | EDF
15 FR0000121667 12166 | Essilor International 15 FR0010208488 1020848 | ENGIE (ex-GDF Suez)
16 NLO000400653 40065 | Gemalto X 16 FR0000121667 12166 | Essilor International
17 FR0000121485 12148 | Kering (ex: Pinault-Printemps-Redoute) 17 NLO000400653 40065 | Gemalto
18 FRO000120321 12032 | L'Oréal 18 FR0000121485 12148 | Kering (ex: Pinault-Printemps-Redoute)
19 FRO000120537 12053 | Lafarge 19 FR0000120321 12032 | L'Oréal
20 FR0010307819 1030781 | Legrand 20 FRO000120537 12053 | Lafarge
21 FRO000121014 12101 | LVMH MOET HENESSY 21 FR0010307819 1030781 | Legrand
22 FRO000121261 12126 | Michelin B 22 FRO000121014 12101 | LVMH MOET HENESSY
23 FRO000133308 13330 | Orange (ex: France Télécom) 23 FR0000121261 12126 | Michelin B
24 FR0000120693 12069 | Pernod Ricard 24 FR0O000133308 13330 | Orange (ex: France Télécom)
25 FRO000130577 13057 | Publicis Groupe SA 25 FR0000120693 12069 | Pernod Ricard
26 FRO000131906 13190 | Renault 26 FRO000130577 13057 | Publicis Groupe SA
27 FRO000073272 7327 | Safran 27 FRO000131906 13190 | Renault
28 FRO000125007 12500 | SAINT-GOBAIN 28 FRO000073272 7327 | Safran
29 FRO000120578 12057 | Sanofi Synthélabo 29 FRO000125007 12500 | SAINT-GOBAIN
30 FR0000121972 12197 | Schneider (Ex-Spie Batignolles) 30 FR0000120578 12057 | Sanofi Synthélabo
31 FRO000130809 13080 | Société Générale 31 FRO000121972 12197 | Schneider (Ex-Spie Batignolles)
32 BE0003470755 5809 | Solvay 32 FR0000130809 13080 | Société Générale
33 NL0000226223 12970 | STMicroelectronics 33 BE0003470755 5809 | Solvay
34 FRO000131708 13170 | Technip 34 FR0000131708 13170 | Technip
35 FRO000120271 12027 | Total 35 FR0000120271 12027 | Total
36 FRO000124711 12471 | Unibail-Rodamco 36 FRO000124711 12471 | Unibail-Rodamco
37 FRO000120354 12035 | Vallourec 37 FR0000120354 12035 | Vallourec
38 FRO000124141 12414 | Veolia Environnement 38 FR0000124141 12414 | Veolia Environnement
39 FR0000125486 12548 | Vinci 39 FR0000125486 12548 | Vinci
40 FRO000127771 12777 | Vivendi Universal 40 FRO000127771 12777 | Vivendi Universal
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(Liste des 40 valeurs du CAC40 au 31/12/2014) 2014/12/31 3 40 3 ,a5 o3 L

) Code ISIN Code Sicovam Valeur (id1) iSpall gl
1 FR0000120404 12040 | ACCOR

2 FR0000120073 12007 | AIR LIQUIDE

3 FRO000130007 13000 | ALCATEL

4 FR0010220475 1022047 | Alstom

5 | LU0323134006 32313400 | ArcelorMittal

6 | FR0000120628 12062 | Axa

7 FRO000131104 13110 | BNP

8 | FR0000120503 12050 | BOUYGUES

9 | FR0O000125338 12533 | Cap Gémini

10 | FRO000120172 12017 | CARREFOUR

11 | FRO0O00045072 4507 | CREDIT AGRICOLE

12 | FR0O000120644 12064 | DANONE

13 | NL0000235190 5730 | EADS

14 | FR0010242511 1024251 | EDF

15 | FR0010208488 1020848 | ENGIE (ex-GDF Suez)
16 | FR0000121667 12166 | Essilor International
17 | NLO000400653 40065 | Gemalto

18 | FR0000121485 12148 | Kering (ex: Pinault-Printemps-Redoute)
19 | FRO000120321 12032 | L'Oréal

20 | FRO000120537 12053 | Lafarge

21 | FR0010307819 1030781 | Legrand

22 | FRO000121014 12101 | LVMH MOET HENESSY
23 | FRO0O00121261 12126 | Michelin B

24 | FR0000133308 13330 | Orange (ex: France Télécom)
25 | FR0000120693 12069 | Pernod Ricard

26 | FRO000130577 13057 | Publicis Groupe SA

27 | FRO000131906 13190 | Renault

28 | FR0O000073272 7327 | Safran

29 | FRO000125007 12500 | SAINT-GOBAIN

30 | FRO000120578 12057 | Sanofi Synthélabo

31 | FR0O000121972 12197 | Schneider (Ex-Spie Batignolles)
32 | FRO000130809 13080 | Société Générale

33 | BEO003470755 5809 | Solvay

34 | FRO000131708 13170 | Technip

35 | FR0O000120271 12027 | Total

36 | FRO000124711 12471 | Unibail-Rodamco

37 | FRO000130338 13033 | Valeo

38 | FRO000124141 12414 | Veolia Environnement
39 | FR0O000125486 12548 | Vinci

40 | FR0O000127771 12777 | Vivendi Universal

Ayl dpall e 531 (X))
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2014 1) 2010 o dead) 0S5 & (dW Y1) (g A 1(2) oy gl

2010 2011

i) (e 3724 o 13l 280 asdl g% e gt Q.Tobin 43t g1 asdl g Jp¥l gyt Q.Tobin
1 | Accor 7 549 970 562 4729 000 000 8 678 000 000 | 1,4150 4 451 855 827 4 232 000 000 8 000 000 000 | 1,0855
2 | Air Liquide 26886759602 13425100000| 22537 600000 | 1,7886 27129679030 14127700000| 24123400000 1,7103
3 | Alcatel-Lucent 5054 080495| 22176000000| 24870000000 | 1,0949 2813713827| 19605000000| 24 196 000000 | 0,9265
4 | Alstom 12286 117556| 25481000000| 29633 000000 | 1,2745 8618055477| 26613000000| 31047000000 | 1,1348
5 | Bouygues 11802724 992| 24979000000| 35586000000 | 1,0336 7667062074| 25244000000 34922 000000 | 0,9424
6 | Gapgemini 5383423711 5 661 000 000 9968 000 000 | 1,1080 3974 013 475 6757 000000| 11023000000 | 0,9735
7 | Carrefour 20957515600 43087 000000| 53 650000000 1,1937 11966 503 640| 40304 000000| 47931000000 | 1,0905
8 | Danone 30642167579 16236 000000| 28 020 000 000 | 1,6730 30586993039 16228000000| 28 426 000000 | 1,6469
9 | EDF 56 750 962 190 | 203 656 000 000 | 240 559 000 000 | 1,0825 34 758 693 246 | 196 800 000000 | 231 707 000 000 | 0,9994
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 60420441 075| 113803 000000 | 184 430000 000 | 0,9447 47 575676713 | 133140000 000| 213 410000000 0,8468
11 | Essilor International 10 196 496 101 2 168 860 000 5213039000 | 2,3720 11 675 789 047 2 700 435 000 6 158 186 000 | 2,3345
12 | Kering (ex/PPR) 15092 672896| 13043300000| 24694 500000 | 1,1394 14058 998412| 13204 300000| 24953 800000 | 1,0926
13 | Lafarge 13440411311| 24270000000| 42 494000000 | 0,8874 7801642589| 22518000000 40719 000000 | 0,7446
14 | Legrand 6 545 216 526 3 706 300 000 6 655 500 000 | 1,5403
15 | L'Oréal 49 930 463 962 9178 700000| 24 044 500000 | 2,4583 48 660 815 417 9220100000| 26857 600 000 | 2,1551
16 | LVMH 60398058 759| 18960 000000| 37 164 000 000 | 2,1353 55555029266| 23557000000| 47069 000000 | 1,6808
17 | Michlin 9483841277 11452000000| 19579000000 | 1,0693 8223263215| 12787000000 20888 000000 | 1,0059
18 | Orange 41322194254| 62727000000| 94276 000000| 1,1037 32138926352| 66491000000| 96083 000000 | 1,0265
19 | Pernod Ricard 17993 140950| 16225000000| 25699 000000 | 1,3315 22355071577 17403 000000| 28375000000 | 1,4012
20 | PSA Peugeot Citroén 6649338482| 54188000000| 68491000000 | 0,8883 2834337556| 54497000000| 68991 000000]| 0,8310
21 | Publicis Groupe 7474164399| 11559000000| 14941000000 1,2739 6872908 155| 12519000000| 16450000000 | 1,1788
2 | Renault 12 863919354 | 47350000000| 70 107 000 000 | 0,8589 7925357211| 48367000000| 72934000000 | 0,7718
23 | Safran 9677171520| 15580000000 20702 000000 | 1,2200
24 | Saint Gobain 20437202979| 25765000000| 43997 000 000 1,0501 15887 497843| 28016000000 46234 000000 | 0,9496
25 | Sanofi 62731244012 31976000000| 85264000000 | 1,1108 76 097 142524 | 44295000 000| 100 668 000 000 | 1,1959
2 | Schneider Elecric 30459418192 16062 000000| 31051000000 | 1,4982 22331002216| 19783000000| 35828000000 | 1,1754
27 | Suez 7565850477 19303 600000| 25930400000 | 1,0362

28 | Technip 7 618 230 223 7019900000| 10222000000 | 1,4320 8 059 930 986 8097 200000| 11770500000 | 1,3727
29 | Total 93163262914 | 82447 000000| 143 718000000 | 1,2219 93 368 808 864 | 95408 000 000| 163 705 000 000 | 1,1532
30 | Unibail-Rodameo 13578396 752| 12 606500000| 24977 100000 | 1,0484 12751976 882| 13347800000| 26 403 300 000 | 0,9885
31 | Vallourec 9 270 404 845 2 725 000 000 7548 572 000 | 1,5891 6 091 149 955 3 984 501 000 9194 809 000 | 1,0958
32 | Veolia Environnement 10914 338405| 39012300000| 49 816 700 000 | 1,0022 4401460571| 32527000000| 41067300000 | 0,8992
33 | Vind 22480599784 43388500000| 56413200000 | 1,1676 19083 740447| 46959900000 60575200000 | 1,0903
34 | Vivendi 25266 423745| 30820000000| 58 993 000 000 | 0,9507 20706 312964| 33649000000| 55719000000 | 0,9755
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2012 2013
i) (e 3724 o 13l 280 asdl g% ol gt Q.Tobin 43t g1 asdl g dpYl gyt Q.Tobin
1 | Accor 6 068 321 852 4 571 000 000 7560 000 000 | 1,4073 7 822 221399 4 251 000 000 7 003 000 000 | 1,7240
2 | Air Liquide 29682324163| 14567 000000| 25011300000 1,7692 32159096293| 14206500000| 25094 600000 | 1,8476
3 | Alcatel-Lucent 2326563826| 18671000000| 21354 000000| 0,9833 9155886682| 18233000000| 21896000000 | 1,2509
4 | Alstom 9784020501| 26540000000| 31627000000 | 1,1485 6118476534 | 25144000000| 30253000000 1,0334
5 | Bouygues 7262805178| 26676000000| 36754 000000 | 0,9234 8754246190| 25531000000| 34215000000 1,0021
6 | Capgemini 5 378 055 685 6138 000000| 10656 000000 | 1,0807 7 569 245 459 5685000000| 10176000000 | 1,3025
7 | Carrefour 13723303536| 29856000000| 38217000000 | 1,1403 20857984572 26739000000 35336000000 | 1,3470
8 | Danone 31950358674 17283000000| 29537 000000 1,6668 32 647495636| 20199 000000| 30928 000 000 | 1,7087
9 | EDF 25847 155935| 218 973 000000 | 250 084 000 000 | 0,9790 47783 617543 | 211714000000 | 250919 000000 | 1,0342
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 37591799 307| 134 145000000| 205 448 000000 | 0,8359 41259291922 | 102273 000000| 155932000000 | 0,9205
11 | Essilor International 16 323 321521 2 986 483 000 6907 223000 | 2,7956 16 591 977 205 2 317 000 000 7 577 000 000 | 2,4956
12 | Kering (ex/PPR) 17769843312| 13137800000| 25256500000 | 1,2238 19401 053166| 11614800000| 22810800000 | 1,3597
13 | Lafarge 13854 332861| 21714000000| 39464 000000 | 0,9013 15652793175| 18727000000| 35233000000 | 0,9758
14 | Legrand 8 428 271015 3 540 900 000 6731500000 1,7781 10 639 556 111 3 527 900 000 6 776 600 000 | 2,0906
15 | L'Oréal 63 864 255 752 8313 400000| 29234 100000 | 2,4690 77 373 670 970 8241900000| 30878900000 | 2,7726
16 | LVMH 70533072841 24342000000| 49 850000000 1,9032 67333439449| 28269000000| 56176000000 | 1,7018
17 | Michelin 13069 235084| 13081000000| 21582000000 | 1,2117 14352249922| 11426000000| 20682 000000 | 1,2464
18 | Orange 22091704094| 63596 000000| 89980 000000 | 0,9523 23839968447| 59499000000 85833 000000 | 0,9709
19 | Pernod Ricard 22611265422 16358000000| 27537 000000 1,4152 23277473618 15838000000| 27616000000 | 1,4164
20 | Publicis Groupe 9502895214| 11945000000| 16 604 000000 | 1,2917 14367714 871| 11977000000 17110000000 | 1,5397
21 | Renault 12031461125 50850000000| 75414000000 | 0,8338 17284 967500| 51778 000000| 74 992 000000 | 0,9209
2 | Safran 13593079323| 16968 000000| 22965000000 | 1,3308 21064164338 16885000000 23 698 000000 | 1,6014
23 | Saint Gobain 17112 868185| 29704 000000| 47534000000 | 0,9849 22193192180| 27728000000 45615000000 | 1,0944
24 | Sanofi 94 687 623843 | 42913000000 | 100 399 000000 | 1,3705 102 131 626343 | 39022 000000| 96 055 000 000 | 1,4695
25 | Schneider Electric 30453514878 19323000000| 36 150 000 000 | 1,3769 35628 141194| 19756 000000| 37349 000 000 | 1,4829
2 | Technip 9 816 438 149 7662300000| 11624400000/ 1,5036 7941702 684 8563 100000| 12 737 200 000 | 1,2958
27 | Total 92295052 025| 101741000000| 176473000000 | 1,0995 105 878 008 465 | 102 138 000000 | 179 867 000 000 | 1,1565
28 | Unibail-Rodameo 17300000 000| 14 976500000| 29 462 100 000 | 1,0955 18 100000000 | 16460 800 000| 32 344 500 000 | 1,0685
29 | Vallourec 4934 131598 4097 208 000 9241105000 | 0,9773 5075 120 160 4 314 244 000 9300 187 000 | 1,0096
30 | Veolia Environnement 4782315537| 29978500000 38476 100000 | 0,9034 6509 665897 | 26548000000| 36207 500 000 | 0,9130
31 | Vind 20761410778 47777000000| 61545000000 1,1136 28713027224| 48816000000| 63 076 000000 | 1,2291
32 | Vivendi 22319226013 38242000000| 59533000000 1,0173 24574206 457| 30150000000 49 180 000000 | 1,1127
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2014

i (i) 357281 o) igpult 1) sl gp? dpY gt Q.Tobin
1 | Accor 8656 771 139 4 888 000 000 8 755000000 1,5471
2 | Air Liquide 35470176 017 14 898 000 000 26 724900000 | 1,8847
3 | Alcatel-Lucent 8376 683 842 18 766 000 000 21460000000 | 1,2648
4 | Alstom 8900338439 29 009 000 000 33233000000 | 1,1407
5 | Bouygues 10075872011 25413 000 000 34 868 000000 | 1,0178
6 | Capgemini 9 650 348 062 6 376 000 000 11 459 000 000 | 1,3986
7 | Carrefour 18 593 321 898 29 288 000 000 39516 000000 | 1,2117
8 | Danone 35349331136 20 002 000 000 31747000000 | 1,7435
9 | EDF 42 454 693 282 | 227 379000000| 267989 000000 | 1,0069
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 47 317587764 | 109 346 000000| 165 305000000| 0,9477
11 | Essilor International 20 008 919 495 6 748 000 000 10 789 000 000 | 2,4800
12 | Kering (ex/PPR) 20 139 505 155 11 991 600 000 23253900000 | 1,3818
13 | Lafarge 16 700 000 000 17 515 000 000 34 804 000 000 | 0,9831
14 | Legrand 11599 874 133 3 580 300 000 7 136 200000 | 2,1272
15 | L'Oréal 78 179 393 188 11 877 900 000 32 063 000 000 | 2,8088
16 | LVMH 67 144 874 044 30 359 000 000 53362 000000 | 1,8272
17 | Michelin 13979 611074 12 900 000 000 22 423 000000 | 1,1988
18 | Orange 37481728 169 56 703 000 000 88 404 000 000 | 1,0654
19 | Pernod Ricard 27 497 676 931 17 110 000 000 30398 000000 | 1,4675
20 | Publicis Groupe 13192 598 031 14 511 000 000 20 626 000 000 | 1,3431
21 | Renault 17 900 069 851 56 653 000 000 81551 000000| 0,9142
22 | Safran 21372766231 19 655 000 000 26 133 000 000 | 1,5700
23 | Saint Gobain 19 795 580 790 26 386 000 000 44 804 000 000 | 1,0307
24 | Sanofi 99 823 340 889 41 124 000 000 97 392 000000 | 1,4472
25 | Schneider Electric 35438 130117 21 007 000 000 41 158 000000 | 1,3714
26 | Technip 5631177 566 9 044 600 000 13 419 800000 | 1,0936
27 | Total 101421 575163| 102 456000000| 172 780 000000| 1,1800
28 | Unibail-Rodameo 20 900 000 000 18 637 000 000 35570200000| 1,1115
29 | Valeo 8232319144 7 230 000 000 10179 000 000 | 1,5190
30 | Veolia Environnement 8299 574 583 25 265 400 000 34 724 500 000 | 0,9666
31 | Vind 26 855 388 970 48 162 000 000 63 030 000 000 | 1,1902
32 | Vivendi 27 525 346 993 12 750 000 000 35738000000| 1,1270
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2014 1) 2010 o Gt ©S)a & JU i, ST :(3) o3y gl

31/12/2010 3 JU ) iy 31/12/2011 § JW ) 39
) (Ge) 38520 P II Autres | Etat | Total | Dil/Con 3 (agdl) 3720 P II Autres | Etat | Total | Dil/Con
1 | Accor 65,61 | 34,39 100 | il 1 | Accor 65,29 | 34,71 100 | il
2 | Air Liquide 64 36 100 | ide 2 | Air Liquide 63,00 37 100 | <ide
3 | Alcatel-Lucent 69,49 | 30,51 100 | e 3 | Alcatel-Lucent 66,48 | 33,52 100 | e
4 | Alstom 62,2 37,8 100 | e 4 | Alstom 63,00 37 100 | e
5 | Bouygues 80,57 | 19,43 100 | e 5 | Bouygues 7890 | 21,1 100 | e
6 | Capgemini 86,6 13,4 100 | e 6 | Capgemini 86,60 13,4 100 | e
7 | Carrefour 88,72 | 11,28 100 | e 7 | Carrefour 88,42 | 11,58 100 | e
8 | Danone 84,4 15,6 100 | e 8 | Danone 79,40 | 20,6 100 | e
9 | EDF 13,04 | 2,48 | 84,48 | 100 | S » 9 | EDE 12,67 2,89 | 84,44 | 100 | S
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 46,5 17,5 36 | 100 | <iida 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 46,60 | 17,4 36 | 100 | <itda
11 | Essilor International 88,4 11,6 100 | <uida 11 | Essilor International 88,20 11,8 100 | <aida
12 | Kering (ex/PPR) 51,1 | 48,9 100 | S» 12 | Kering (ex/PPR) 52,30 | 47,7 100 | S
13 | Lafarge 90,3 9,7 100 | e 13 | Lafarge 90,07 | 9,93 100 | i
14 | L'Oréal 31,87 | 68,13 100 | Ciida 14 | Legrand 78,10 | 21,9 100 | Ciida
15 | LVMH 45,5 54,5 100 | S» 15 | L'Oréal 32,86 | 67,14 100 | Ciida
16 | Michelin 86,8 13,2 100 | Ciida 16 | LVMH 4360 | 56,4 100 | S
17 | Orange 80,41 | 6,12 | 13,47 | 100 | S« 17 | Michelin 87,30 12,7 100 | b
18 | Pernod Ricard 74,92 | 25,08 100 | il 18 | Orange 79,52 7,03 | 13,45 | 100 | S
19 | PSA Peugeot Citroén 58,76 | 41,24 100 | S 19 | Pernod Ricard 77,64 | 22,36 100 | Ciida
20 | Publicis Groupe 68,45 | 31,55 100 | Cida 20 | PSA Peugeot Citroén 54,51 | 45,49 100 | S
21 | Renault 58,22 | 26,77 | 15,01 | 100 | <iida 21 | Publicis Groupe 69,50 | 30,5 100 | Ciida
22 | Saint Gobain 72,5 27,5 100 | Cida 22 | Renault 56,46 | 28,53 | 15,01 | 100 | <iiia
23 | Sanoft 74,44 | 25,56 100 | Cida 23 | Safran 60,67 | 9,13 | 30,2 | 100 | <iia
24 | Schneider Electric 91,32 | 8,68 100 | b 24 | Saint Gobain 72,10 | 27,9 100 | b
25 | Suez 55,58 | 44,42 100 | b 25 | Sanofi 79,88 | 20,12 100 | b
26 | Technip 83,9 16,1 100 | b 26 | Schneider Electric 91,33 | 8,67 100 | b
27 | Total 92 8 100 | b 27 | Technip 84,20 15,8 100 | b
28 | Unibail-Rodamco 89,66 | 10,34 100 | b 28 | Total 91,60 8,4 100 | b
29 | Vallourec 86,01 | 13,99 100 | b 29 | Unibail-Rodameo 89,60 10,4 100 | b
30 | Veolia Environnement 79,1 20,9 100 | ide 30 | Vallourec 87,50 12,5 100 | aide
31 | Vind 82,1 17,9 100 | ide 31 | Veolia Environnement 76,97 | 23,03 100 | aide
32 | Vivendi 94,99 | 5,01 100 | <ida 32 | Vind 80,80 19,2 100 | il
33 | Vivendi 95,49 4,51 100 | <iiia
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31/12/2012 3 S o iy 31/12/2013 § S ) o9
) (e 3724 o I | Autres | Etat | Total | Dil/Con i) (i) 3720 ) I | Aures | Etat | Total | Dil/Con
1 | Accor 71,19 | 28,81 100 | <ida 1 | Accor 66,93 | 33,1 100 | «ida
2 | Air Liquide 63,00 37 100 | <ida 2 | Air Liquide 64,00 36 100 | «ida
3 | Alcatel-Lucent 60,54 | 39,46 100 | <ida 3 | Alcatel-Lucent 65,27 | 34,73 100 | «ida
4 | Alstom 64,60 | 354 100 | <ida 4 | Alstom 59,00 41 100 | «ida
5 | Bouygues 79,50 | 20,5 100 | «ida 5 | Bouygues 79,20 | 20,8 100 | <ida
6 | Capgemini 88,20 | 11,8 100 | «ida 6 | Capgemini 91,00 9 100 | <ida
7 | Carrefour 88,76 | 11,24 100 | «ida 7 | Carrefour 88,83 | 11,17 100 | <ida
8 | Danone 81,30 | 18,7 100 | «ida 8 | Danone 78,30 | 21,7 100 | <ida
9 | EDF 12,19 | 3,32 | 84,49|100| S 9 | EDF 12,55 | 2,96 | 84,49 |100| S =
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 45,70 | 17,6 | 36,7 | 100 | <ida 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 45,80 (17,49 36,71 | 100 | <ila
11 | Essilor International 89,60 10,4 100| <iiia 11 | Essilor International 87,90 | 12,1 100| <iiia
12 | Kering (ex/PPR) 53,20 | 46,8 100| S 12 | Kering (ex/PPR) 53,20 | 46,8 100| S
13 | Lafarge 89,97 | 10,03 100 | ida 13 | Lafarge 89,69 | 10,31 100 | ida
14 | Legrand 84,48 | 15,52 100 | ida 14 | Legrand 89,94 | 10,06 100 | «ida
15 | L'Oréal 33,49 | 66,51 100 | «ida 15 | L'Oréal 33,73 | 66,27 100 | «ida
16 | LVMH 45,10 | 54,9 100| S 16 | LVMH 45,60 | 54,4 100| S
17 | Michelin 88,80 | 11,2 100 | «id 17 | Michelin 89,30 | 10,7 100 | «ida
18 | Orange 78,87 | 7,68 | 13,45|100| S 18 | Orange 78,83 | 7,72 |13,45(100| S »
19 | Pernod Ricard 79,10 | 20,9 100 | «ida 19 | Pernod Ricard 79,97 | 20,03 100 | «ida
20 | Publicis Groupe 80,72 | 19,28 100 | «ida 20 | Publicis Groupe 81,75 | 18,25 100 | «ida
21 | Renault 54,87 | 30,12 | 15,01 | 100 | <iia 21 | Renault 55,61 | 29,38 | 15,01 | 100 | <ila
22 | Safran 63,04 | 6,76 | 30,2 | 100 | <iia 22 | Safran 66,78 | 10,81|22,41| 100 | <ila
23 | Saint Gobain 72,80 | 27,2 100 | «ida 23 | Saint Gobain 76,30 | 23,7 100 | «ida
24 | Sanofi 79,61 | 20,39 100 | «ida 24 | Sanofi 78,50 | 21,5 100 | «ida
25 | Schneider Electric 92,90 7,1 100| <iiia 25 | Schneider Electric 91,59 | 8,41 100| Ciiia
26 | Technip 83,95 | 16,05 100 | «ida 26 | Technip 83,64 | 16,36 100 | «ida
27 | Total 91,60 8,4 100 | «ida 27 | Total 9190 | 8,1 100 | «ida
28 | Unibail-Rodamco 89,84 | 10,16 100 | «ida 28 | Unibail-Rodamco 89,82 10,18 100 | «ida
29 | Vallourec 87,09 | 12,91 100 | «ida 29 | Vallourec 86,95 | 13,05 100 | «ida
30 | Veolia Environnement 76,75 | 23,25 100 | «ida 30 | Veolia Environnement 81,41 | 18,59 100 | «ida
31 | Vind 80,60 | 194 100 | ida 31 | Vind 83,40 | 16,6 100 | ida
32 | Vivendi 94,89 | 5,11 100 | cuida 32 | Vivendi 95,00 5 100 | «iiia
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31/12/2014 § JW ) 58

i) (el 578 i Autres | Etat | Total | Dil/Con
1 | Accor 66,67 | 33,33 100 | <id
2 | Air Liquide 63,00 | 37 100 | <ide
3 | Alcatel-Lucent 69,22 | 30,78 100 | <id
4 | Alstom 59,30 | 40,7 100 | <l
5 | Bouygues 79,10 | 20,9 100 | <id
6 | Capgemini 91,40 | 8,6 100 | <iia
7 | Carrefour 88,24 | 11,76 100 | <id
8 | Danone 79,30 | 20,7 100 | <ide
9 | EDF 12,59 | 2,92 | 84,49 |100| S
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 46,45 | 20,26 | 33,29 | 100 | iidia
11 | Essilor International 89,60 10,4 100 | <iida
12 | Kering (ex/PPR) 53,90 | 46,1 100 | S
13 | Lafarge 91,42 | 8,58 100 | <iida
14 | Legrand 89,81 | 10,19 100 | <isa
15 | L'Oréal 37,30 | 62,7 100 | <iide
16 | LVMH 46,90 | 53,1 100 | S .«
17 | Michelin 84,90 | 15,1 100 | <id

18 | Orange 79,58 | 6,98 | 13,44 |100| S
19 | Pernod Ricard 79,40 | 20,6 100 | <ida
20 | Publicis Groupe 82,76 | 17,24 100 | <ide
21 | Renault 56,80 | 28,19 | 15,01 | 100 | <iia
22 | Safran 66,44 | 11,57 | 21,99 | 100 | <ide
23 | Saint Gobain 80,60 | 19,4 100 | <ida
24 | Sanofi 78,61 | 21,39 100 | <ida
25 | Schneider Electric 91,51 8,49 100 | iida
26 | Technip 81,22 | 18,78 100 | <ida
27 | Total 91,80 | 8,2 100 | <ida
28 | Unibail Rodamco 89,80 | 10,20 100 | iida
29 | Valeo 89,60 | 10,4 100 | <ida
30 | Veolia Environnement 81,80 | 18,2 100| <ida
31 | Vind 84,70 | 15,3 100 | <ida
32 | Vivendi 95,00 5 100 | <ida

Investisseurs Institutionnels (II)=  &smwilt 09 poiedl
Autres = 0357 0sPlaws
Participation de I'Etat = #;.1 ifLu.s
Dil/Con =  §p/cais
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2014 412010 o &t S O gl Ogari b1 :(4) o3y Gl

(Les auditeurs légaux des sociétés du CAC 40) 40 £8"7a) ¢35t o grrd A}

3 &) 2 £ ol ase 2010 2011 2012 2013 2014
1 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
1| Aceor 2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
2 | Air Liquide 1 Mazars SA Mazars SA Mazars SA Mazars SA Mazars SA
2 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
3 | Alcatel Lucent 1 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
2 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
4 | Alstom 2 Mazars SA Mazars SA Mazars SA Mazars SA Mazars SA
5 | Bouygues 1 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
2 Mazars Mazars Mazars Mazars Mazars
6 | Capgemini 1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
2 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
1 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
7 | Carrefour 2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
3 Mazars Mazars Mazars Mazars
. - 1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
2 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
1 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
o |EDF 2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
1 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
3 Mazars Mazars Mazars Mazars
1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
11 | Essilor International
2 Mazars Mazars Mazars Mazars Mazars
12 | Kering (ex/PPR) 1 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
e Lafa.rge 1 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
" Leg:rand 1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
15 | vorel 1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
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1) dk -(Les auditeurs légaux des sociétés du CAC 40) 40 4§ =2} s o gert )

i G 282 o (s 2010 2011 2012 2013 2014
16 | LvmE 1 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
2 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
17 | Michdin 1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
7 icheli
2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
o [P 1 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
range
2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
1 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
19 | Pernod Ricard
2 Mazars Mazars Mazars Mazars Mazars
1 PricewaterhouseCoopers Audit | Ernst & Young et Autres
20 | PSA Peugeot Citroén
2 Mazars Mazars
1 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
21 | Publicis Groupe
2 Mazars Mazars Mazars Mazars Mazars
23 | Remaud 1 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
enault
2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés KPMG Audit
Safran 1 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
23
2 Mazars Mazars Mazars Mazars
" Gob 1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
24 aint Gobain
2 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
Sanof 1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
25 anof
2 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
1 Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres Ernst & Young et Autres
26 | Schneider Electric
2 Mazars Mazars Mazars Mazars Mazars
1 Ernst & Young et Autres
27 | Suez
2 Mazars
28 | Techni 1 PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit | PricewaterhouseCoopers Audit
‘echnj;
P 2 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
Total 1 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
29 ot:
2 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
1 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
30 | Unibail-Rodamco
2 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
1 Ernst & Young et Autres
31 | Valeo
2 Mazars
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2 (i) 2572 o) bl 230 2010 2011 2012 2013 2014
1 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
32 | Vallourec
2 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
1 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
33 | Veolia Environnement
2 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
1 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
34 | Vinci
2 Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés Deloitte & Associés
1 KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit KPMG Audit
35 | Vivendi
2 Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit Ernst & Young Audit
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2010 2011 2012
i) (G 358 o) Al Ol (P i Gal) 72 o) Al ol il B3y 3 () 720 o) el ol el B3
1 | Accor 10 000 000 16,1181 1 | Accor 9500 000 16,0668 1 | Accor 10300000| 16,1477
2 | Air Liquide 12 506 000 16,3417 2 | Air Liquide 13 205 000 16,3961 2 | Air Liquide 14215000| 16,4698
3 | Aleatel-Lucent 18 809 000 16,7498 3 | Alcatel-Lucent 20 705 000 16,8459 3 | Alcatel-Lucent 16509000| 16,6194
4 | Alstom 20 600 000 16,8408 4 | Alstom 22 000 000 16,9066 4 | Alstom 21000000| 16,8600
5 | Bouygues 19 301 000 16,7757 5 | Bouygues 19 644 000 16,7933 5 | Bouygues 20736000 16,8474
6 | Capgemini 8 608 000 15,9682 6 | Capgemini 8 579 000 15,9648 6 | Gapgemini 9121000| 16,0261
7 | Garrefour 17 742 000 16,6914 7 | Garrefour 15 595 000 16,5625 7 | Carrefour 15840000 16,5780
8 | Danone 9900 000 16,1080 8 | Danone 9 600 000 16,0773 8 | Danone 12100000 16,3087
9 |EDF 19 941 000 16,8083 9 | EDF 20 638 000 16,8426 9 | EDF 26241000 17,0828
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 49 200 000 17,7114 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 46 600 000 17,6571 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 46800000| 17,6614
11 | Essilor International 5 462 000 15,5133 11 | Essilor International 5 828 000 15,5782 11 | Essilor International 5947000| 15,5984
12 | Kering (ex/PPR) 10 594 000 16,1758 12 | Kering (ex/PPR) 8 527 000 15,9587 12 | Kering (ex/PPR) 12 655400| 16,3536
13 | Lafarge 16 100 000 16,5943 13 | Lafarge 18 800 000 16,7494 13 | Lafarge 14400000| 16,4827
14 | LOréal 14 800 000 16,5101 14 | Legrand 2 766 830 14,8332 14 | Legrand 4509017| 15,3216
15 | LVMH 16 430 000 16,6146 15 | L'Orédl 15 200 000 16,5368 15 | L'Oréal 17 100000| 16,6546
16 | Michelin 6 385 000 15,6695 16 | LVMH 19 658 000 16,7940 16 | LVMH 20545000 16,8381
17 | Orange 32 800 000 17,3059 17 | Michelin 6 797 000 15,7320 17 | Michelin 7414000| 15,8189
18 | Pernod Ricard 8 021 000 15,8976 18 | Orange 31 800 000 17,2750 18 | Orange 32700000| 17,3029
19 | PSA Peugeot Citroén 15 600 000 16,5628 19 | Pernod Ricard 8 236 000 15,9240 19 | Pernod Ricard 8287000| 15,9302
20 | Publicis Groupe 9500 000 16,0668 20 | PSA Peugeot Citroén 15 800 000 16,5755 20 | Publicis Groupe 11400000| 16,2491
21 | Renault 12 071 000 16,3063 21 | Publicis Groupe 10 700 000 16,1858 21 | Renault 13284000 16,4021
22 | Saint Gobain 22 900 000 16,9466 22 | Renault 12 543 000 16,3447 22 | Safran 8190000| 15,9184
23 | Sanof 28 400 000 17,1619 23 | Safran 8 290 000 15,9306 23 | Saint Gobain 23200000| 16,9597
24 | Schneider Electric 16 381 000 16,6116 24 | Saint Gobain 23200 000 16,9597 24 | Sanofi 32900000 17,3090
25 | Suez 12 702 000 16,3573 25 | Sanofi 34 300 000 17,3507 25 | Schneider Electric 19161000| 16,7684
26 | Technip 6 393 000 15,6707 26 | Schneider Electric 18 485 000 16,7325 26 | Technip 7195000| 15,7889
27 | Total 37 800 000 17,4478 27 | Technip 6 656 000 15,7110 27 | Total 42200000 17,5579
28 | Unibail-Rodameo 3 500 000 15,0683 28 | Total 38 800 000 17,4739 28 | Unbail- Rodamco 3400000| 15,0393
29 | Vallourec 2722 000 14,8169 29 | Unibail-Rodamco 2 700 000 14,8088 29 | Vallourec 2730000| 14,8198
30 | Veolia Environnement 34 700 000 17,3623 30 | Vallourec 2 801 000 14,8455 30 | Veolia Environnement 28300000 17,1584
31 | Vind 19 400 000 16,7808 31 | Veolia Environnement 28 400 000 17,1619 31 | Vind 18100000| 16,7114
32 | Vivendi 14 200 000 16,4688 3 | Vind 19 700 000 16,7961 32 | Vivendi 17200000| 16,6604
33 | Vivendi 12 900 000 16,3727
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2013 2014
i) (i) 2 o Al bl bl | d) Gel) 3720 ) S bl Sl B3y
1 | Accor 8600000 | 15,9673 | 1 | Accor 10600 000| 16,1764
2 | Air Liquide 13509 000 | 16,4189 | 2 | Air Liquide 13733 000| 16,4353
3 | Alcatel-Lucent 21414 000| 16,8796 | 3 | Alcatel-Lucent 17 896 000 | 16,7001
4 | Alstom 21500000 | 16,8836 | 4 | Alstom 20 700 000 | 16,8456
5 | Bouygues 19319000| 16,7766 | 5 | Bouygues 19018 000| 16,7609
6 | Capgemini 8814 000| 15,9919 | 6 | Capgemini 8214 000| 15,9214
7 | Carrefour 15200000 | 16,5368 | 7 | Camefour 16 261 000 | 16,6043
8 | Danone 12300000| 16,3251 | 8 | Danone 16 700 000 | 16,6309
9 | EDF 25746 000| 17,0638 | 9 | EDF 26 749000| 17,1020
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) | 34 300 000| 17,3507 |10 | Engie (ex/GDF SUEZ) | 29 500 000 | 17,1999
11 | Essilor International 7283 000| 15,8011 | 11 | Essilor International 8414 000| 15,9454
12 | Kering (ex/PPR) 9431 000| 16,0595 |12 | Kering (ex/PPR) 9064 700| 16,0199
13 | Lafarge 13500000 | 16,4182 |13 | Lafarge 16 200 000 | 16,6005
14 | Legrand 5364 344 | 15,4953 |14 | Legrand 5249929 | 15,4737
15 | L'Oréal 16 500 000 | 16,6189 | 15| L'Oréal 20 700 000 | 16,8456
16 | LVMH 23571 000| 16,9755 | 16| LvMH 21537000 16,8853
17 | Michelin 7091 000| 15,7743 | 17 | Michelin 8172 000| 15,9162
18 | Orange 29100 000| 17,1862 | 18| Orange 27 800000 | 17,1405
19 | Pernod Ricard 8300000 | 15,9318 | 19 | Pernod Ricard 8157 000| 15,9144
20 | Publicis Groupe 12 100 000 | 16,3087 | 20| Publicis Groupe 12 300 000 | 16,3251
21 | Renault 14 575000 | 16,4948 | 21| Renault 13 530000| 16,4204
22 | Safran 8720000| 15,9811 | 22| Safran 8980 000| 16,0105
23 | Saint Gobain 22 300 000| 16,9201 | 23 | Saint Gobain 21 600000 | 16,8882
24 | Sanofi 32400000| 17,2937 | 24 | Sanofi 34700000| 17,3623
25 | Schneider Electric 19 806 000 | 16,8015 | 25| Schneider Electric 26 112 000| 17,0779
26 | Technip 8731000 | 15,9824 | 26| Technip 8869 000| 15,9981
27 | Total 44500 000 | 17,6110 | 27| Total 44700 000| 17,6155
28 | Unibail-Rodamco 3100000 | 14,9469 | 28 | UnibailRodamco 3400000 | 15,0393
29 | Vallourec 2845000 14,8611 | 29| Valeo 7 300000 | 15,8034
30 | Veolia Environnement | 25 200 000 | 17,0424 | 30 | Veolia Environnement | 27 300 000 | 17,1224
31 | Vind 18 900 000 | 16,7547 | 31| Vind 17 800 000 | 16,6947
32 | Vivendi 14 000 000 | 16,4546 | 32| Vivendi 13 000 000 | 16,3805

LIN(dart M Clal) = damt L1 54
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2010 2011
i () 382l o TAILCA | INDEPCA | % INDEPCA | DIVCA | %DIVCA | SCA 5 (gl el o) TAILCA | INDEPCA | % INDEPCA | DIVCA | %DIVCA | SCA
1 | Accor 12 6 50,00 3 25,00 PDG 1 | Accor 11 6 54,55 3 27,27 PDG
2 | Air Liquide 12 9 75,00 2 16,67 PDG 2 | Air Liquide 13 10 76,92 3 23,08 PDG
3 | Alcatel-Lucent 11 9 81,82 2 18,18 P+DG 3 | Alcatel-Lucent 11 9 81,82 2 18,18 P+DG
4 | Alstom 14 9 64,29 3 21,43 PDG 4 | Alstom 14 9 64,29 3 21,43 PDG
5 | Bouygues 18 7 38,89 5 27,78 PDG 5 | Bouygues 18 7 38,89 5 27,78 PDG
6 | Capgemini 13 10 76,92 1 7,69 P+DG 6 | Capgemini 13 10 76,92 1 7,69 P+DG
7 | Carrefour 12 7 58,33 1 8,33 P+DG 7 | Garrefour 12 7 58,33 2 16,67 PDG
8 | Danone 14 8 57,14 1 7,14 PDG 8 | Danone 14 7 50,00 2 14,29 PDG
9 | EDF 12 5 41,67 1 8,33 PDG 9 | EDF 12 5 41,67 1 8,33 PDG
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 18 9 50,00 2 11,11 PDG 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 19 10 52,63 3 15,79 PDG
11 | Essilor International 15 9 60,00 2 13,33 P+DG 11 | Essilor International 14 8 57,14 2 14,29 P+DG
12 | Kering (ex/PPR) 14 8 57,14 4 28,57 PGG 12 | Kering (ex/PPR) 12 6 50,00 4 33,33 PDG
13 | Lafarge 18 11 61,11 3 16,67 PDG 13 | Lafarge 17 10 58,82 3 17,65 PDG
14 | L'Oréal 14 6 42,86 3 21,43 P+DG 14 | Legrand 10 3 30,00 1 10,00 PDG
15 | LWMH 18 8 44,44 3 16,67 PDG 15 | L'Oréal 14 6 42,86 3 21,43 PDG
16 | Michelin 8 8 100,00 2 25,00 CS+D 16 | LVMH 18 9 50,00 3 16,67 PDG
17 | Orange 12 7 58,33 3 25,00 PDG 17 | Michelin 8 8 100,00 2 25,00 CS+D
18 | Pernod Ricard 14 7 50,00 3 21,43 P+DG 18 | Orange 12 7 58,33 3 25,00 PDG
19 | PSA Peugeot Citroén 12 7 58,33 1 8,33 CS+D 19 | Pernod Ricard 13 6 46,15 3 23,08 PDG
20 | Publicis Groupe 16 9 56,25 7 43,75 CS+D 20 | PSA Peugeot Citroén 12 7 58,33 2 16,67 CS+G
21 | Renault 16 10 62,50 2 12,50 PDG 21 | Publicis Groupe 16 7 43,75 7 43,75 CS+G
22 | Saint Gobain 15 6 40,00 2 13,33 PDG 22 | Renault 16 10 62,50 2 12,50 PDG
23 | Sanofi 14 7 50,00 2 14,29 P+DG 23 | Safran 15 5 33,33 5 33,33 PDG
24 | Suez 18 4 22,22 1 5,56 P+DG 24 | Saint Gobain 16 7 43,75 4 25,00 PDG
25 | Schneider Electric 11 9 81,82 2 18,18 CS+D 25 | Sanofi 15 8 53,33 3 20,00 P+DG
2 | Technip 10 6 60,00 1 10,00 PDG 26 | Schneider Electric 14 12 85,71 3 21,43 CS+D
27 | Total 15 13 86,67 2 13,33 PDG 27 | Technip 11 8 72,73 3 27,27 PDG
28 | Unibail-Radameo 10 9 90,00 1 10,00 CS+D 28 | Total 15 12 80,00 4 26,67 PDG
29 | Vallourec 11 8 72,73 3 27,27 CS+D 29 | Unibail Radamco 11 11 100,00 2 18,18 CS+D
30 | Veolia Environnement 17 11 64,71 1 5,88 PDG 30 | Valloure 11 9 81,82 4 36,36 CS+D
31 | Vind 14 10 71,43 1 7,14 PDG 31 | Veolia Environnement 16 11 68,75 1 6,25 PDG
32 | Vivendi 12 10 83,33 4 33,33 CS+D 32 | Vind 14 10 71,43 2 14,29 PDG
33 | Vivendi 12 10 83,33 4 33,33 CS+D
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2012 2013
i () 382l o TAILCA | INDEPCA | % INDEPCA | DIVCA | %DIVCA | SCA 5 (gl el ) TAILCA | INDEPCA | % INDEPCA | DIVCA | %DIVCA | SCA
1 | Accor 11 6 54,55 3 27,27 PDG 1 | Accor 10 6 60 4 40 PDG
2 | Air Liquide 12 9 75,00 3 25,00 PDG 2 | Air Liquide 11 9 81,82 3 27,27 PDG
3 | Alcatel-Lucent 11 9 81,82 3 27,27 P+DG 3 | Alcatel-Lucent 11 10 90,91 3 27,27 P+DG
4 | Alstom 14 9 64,29 3 21,43 PDG 4 | Alstom 14 9 64,29 4 28,57 PDG
5 | Bouygues 18 7 38,89 6 33,33 PDG 5 | Bouygues 18 6 33,33 6 33,33 PDG
6 | Capgemini 14 10 71,43 2 14,29 PDG 6 | Capgemini 12 8 66,67 3 25 PDG
7 | Carrefour 14 9 64,29 3 21,43 PDG 7 | Carrefour 14 9 64,29 3 21,43 PDG
8 | Danone 14 8 57,14 3 21,43 PDG 8 | Danone 13 8 61,54 3 23,08 PDG
9 | EDF 12 5 41,67 2 16,67 PDG 9 | EDF 12 5 41,67 2 16,67 PDG
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 15 8 53,33 4 26,67 PDG 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 15 8 53,33 5 33,33 PDG
11 | Essilor International 15 9 60,00 2 13,33 PDG 11 | Essilor International 15 9 60 4 26,67 PDG
12 | Kering (ex/PPR) 12 6 50,00 4 33,33 PDG 12 | Kering (ex/PPR) 11 5 45,45 4 36,36 PDG
13 | Lafarge 16 10 62,50 3 18,75 PDG 13 | Lafarge 15 9 60 3 20 PDG
14 | Legrand 12 6 50,00 3 25,00 PDG 14 | Legrand 10 7 70 4 40 PDG
15 | L'Oréal 14 6 42,86 3 21,43 PDG 15 | L'Oréal 14 7 50 4 28,57 PDG
16 | LVWMH 17 8 47,06 3 17,65 PDG 16 | LVMH 18 9 50 4 22,22 PDG
17 | Michelin 8 8 100,00 2 25,00 CS+D 17 | Michelin 8 7 87,5 3 37,5 CS+D
18 | Orange 11 7 63,64 3 27,27 PDG 18 | Orange 12 7 58,33 3 25 PDG
19 | Pernod Ricard 14 7 50,00 4 28,57 P+DG 19 | Pernod Ricard 14 7 50 4 28,57 P+DG
20 | Publicis Groupe 14 8 57,14 7 50,00 CS+D 20 | Publicis Groupe 14 9 64,29 7 50 CS+D
21 | Renault 16 10 62,50 3 18,75 PDG 21 | Renault 16 10 62,5 3 18,75 PDG
22 | Safran 15 5 33,33 5 33,33 PDG 22 | Safran 15 7 46,67 5 33,33 PDG
23 | Saint Gobain 16 7 43,75 4 25,00 PDG 23 | Saint Gobain 16 8 50 6 37,5 PDG
24 | Sanofi 15 9 60,00 3 20,00 P+DG 24 | Sanofi 16 11 68,75 4 25 P+DG
25 | Schneider Electric 14 12 85,71 4 28,57 CS+D 25 | Schneider Electric 14 11 78,57 3 21,43 PDG
26 | Technip 11 8 72,73 4 36,36 PDG 26 | Technip 12 9 75 5 41,67 PDG
27 | Total 15 12 80,00 5 33,33 PDG 27 | Total 15 12 80 5 33,33 PDG
28 | Unibail-Radamco 10 10 100,00 2 20,00 CS+D 28 | Unibail-Radamco 10 10 100 2 20,00 CS+D
29 | Vallourec 12 10 83,33 4 33,33 CS+D 29 | Vallourec 11 11 100 4 36,36 CS+D
30 | Veolia Environnement 17 13 76,47 3 17,65 PDG 30 | Veolia Environnement 16 13 81,25 3 18,75 PDG
31 | Vinci 13 9 69,23 2 15,38 PDG 31 | Vind 13 9 69,23 4 30,77 PDG
32 | Vivendi 11 8 72,73 4 36,36 CS+D 32 | Vivendi 13 9 69,23 5 38,46 CS+D

-294-




2014

i) (e 578 TAILCA | INDEPCA | % INDEPCA | DIVCA | %DIVCA | SCA

1 | Accor 11 6 54,55 4 36,36 PDG
2 | Air Liquide 12 10 83,33 4 33,33 PDG
3 | Alcatel-Lucent 11 10 90,91 3 27,27 P+DG
4 | Alstom 14 10 71,43 5 35,71 PDG
5 | Bouygues 18 6 33,33 6 33,33 PDG
6 | Capgemini 12 7 58,33 4 33,33 PDG
7 | Carrefour 14 9 64,29 3 21,43 PDG
8 | Danone 13 10 76,92 3 23,08 P+DG
9 | EDF 12 4 33,33 3 25 PDG
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 14 7 50 6 42,86 PDG
11 | Essilor International 14 7 50 3 21,43 PDG
12 | Kering (ex/PPR) 10 4 40 4 40 PDG
13 | Lafarge 16 10 62,5 4 25 PDG
14 | Legrand 10 7 70 4 40 PDG
15 | L'Oréal 13 7 53,85 5 38,46 PDG
16 | LVMH 17 9 52,94 4 23,53 PDG
17 | Michelin 8 6 75 3 37,5 CS+D
18 | Orange 12 7 58,33 3 25 PDG
19 | Pernod Ricard 12 6 50 3 25 PDG
20 | Publicis Groupe 13 8 61,54 7 53,85 CS+D
21 | Renault 16 10 62,5 3 18,75 PDG
22 | Safran 15 7 46,67 5 33,33 PDG
23 | Saint Gobain 16 8 50 6 37,5 PDG
24 | Sanofi 15 11 73,33 5 33,33 PDG
25 | Schneider Electric 15 10 66,67 5 33,33 PDG
26 | Technip 12 9 75 5 41,67 PDG
27 | Total 13 7 53,85 5 38,46 P+DG
28 | Unibail-Radamoo 9 9 100,00 2 22,22 CS+D
29 | Valeo 12 9 75 3 25 P+DG
30 | Veolia Environnement 14 11 78,57 3 21,43 PDG
31 | Vind 13 9 69,23 5 38,46 PDG
32 | Vivendi 13 10 76,92 5 38,46 | CS+D

Taille du Conseil d’Administration (TAILCA) = 35y e o
Indépendance du Conseil d’Administration INDEPCA) 5,5y 2 JMas)

%INDEPCA

Diversité du Conseil d’Administration (DIVCA)
% DIVCA

Structure du Conseil d'Administration (SCA)
Président Directeur Général (PDG)

Président du CA + Directeur Général (P+DG)

Conseil de Surveillance + Directoire (CS+D)
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2014 412010 ;o &t SIS0 daxrt M1 O il :(7) o3y Gl

2010 2011
1) (3) 3874 e TAILCAUD | INDCAUD | %INDCAUD | EXPCAUD | INDPCAUD | #, () 2720 ol TAILCAUD | INDCAUD | %INDCAUD | EXPCAUD | INDPCAUD
1 | Accor 3 2 0,6667 PIT-N Ui 1 | Accor 3 2 0,6667 ey Jiine
2 | Air Liquide 4 4 1,0000 BTN Joie 2 | Air Liquide 4 4 1,0000 BTN Jiiua
3 | Alcatel Lucent 4 4 1,0000 BN Joie 3 | Alcatel Lucent 4 4 1,0000 BTN Jiiua
4 | Alstom 6 4 0,6667 owd/e et 4 | Alstom 6 4 0,6667 ey i
5 | Bouygues 3 2 0,6667 BTN Jiia 5 | Bouygues 3 2 0,6667 BN Jiae
6 | Capgemini 4 4 1,0000 e Jiisa 6 | Capgemini 4 4 1,0000 BTN J8ie
7 | Carrefour 3 2 0,6667 mdfg Jgiis 7 | Carrefour 3 2 0,6667 BN J8ie
8 | Danone 3 3 1,0000 SIS Joisa 8 | Danone 3 2 0,6667 BT Jgie
9 | EDF 3 1 0,3333 gy Jitue 9 | EDF 3 1 0,3333 BTN Jise
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 4 3 0,7500 PITS et 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 4 3 0,7500 BTN Jeta
11 | Essilor International 5 4 0,8000 BTN Jatia 11 | Essilor International 4 3 0,7500 BN Jeta
12 | Kering (ex/PPR) 3 2 0,6667 oS Joisa 12 | Kering (ex/PPR) 3 2 0,6667 BN Jise
13 | Lafarge 7 5 0,7143 RS Joisa 13 | Lafarge 7 5 0,7143 BN Jise
14 | L'Oréal 3 1 0,3333 RS Joisa 14 | Legrand 3 1 0,3333 BN Jise
15 | LVMH 3 2 0,6667 RS Joisa 15 | L'Oréal 4 2 0,5000 BN Jise
16 | Michelin 4 4 1,0000 RS Joisa 16 | LVMH 3 2 0,6667 BN Jise
17 | Orange 4 3 0,7500 oudfg Jiiws | 17 | Michelin 4 4 1,0000 i Jiia
18 | Pernod Ricard 4 3 0,7500 BN 5 18 | Orange 4 3 0,7500 mafE Jiie
19 | PSA Peugeot Citroén 5 2 0,4000 udfg Jatow 19 | Pernod Ricard 4 3 0,7500 BTN Jiiua
Publicis Groupe 4 2 0,5000 odlg Jiiue | 20 | PSA Peugeot Citroén 5 2 0,4000 oudfg Jise
21 | Renault 5 4 0,8000 YN Jéiue | 21 | Publicis Groupe 4 2 0,5000 nd/E Jiisa
22 | Saint Gobain 5 3 0,6000 BTN Jilus/¢ | 22 | Renault 5 4 0,8000 Jud Jiia
23 | Sanofi 3 2 0,6667 BN e 23 | Safran 4 2 0,5000 ma e
24 | Schneider Electric 3 3 1,0000 mA Jatiea 24 | Saint Gobain 5 3 0,6000 BTN Jiiaae/g
25 | suez 5 3 0,6000 RS Jiio 25 | Sanofi 4 3 0,7500 PBIIEN Jiise
26 | Technip 5 3 0,6000 RS Jiio 26 | Schneider Electric 3 3 1,0000 PBIIEN Jiise
27 | Total 3 3 1,0000 RS Jiio 27 | Technip 5 4 0,8000 PBIIEN Jiise
28 | Unibail-Rodamco 5 5 1,0000 RS Jiio 28 | Total 3 3 1,0000 PBIIEN Jiise
29 | Vallourec 4 4 1,0000 g Jitue 29 | Unibail-Rodamco 6 6 1,0000 BTN Jiiie
30 | Veolia Environnement 4 4 1,0000 BN et 30 | Vallourec 4 4 1,0000 BTN Jeta
31 | Vind 4 4 1,0000 BTN et 31 | Veolia Environnement 4 4 1,0000 BTN Jeta
32 | Vivendi 5 4 0,8000 ol Jiiwe | 32 | Vind 4 4 1,0000 oms Jiisa
33 | Vivendi 5 4 0,8000 P Jiisa
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2012 2013
i (G 358 ) TAILCAUD | INDCAUD | %INDCAUD | EXPCAUD | INDPCAUD | %, () 2720 ol TAILCAUD | INDCAUD | %INDCAUD | EXPCAUD | INDPCAUD
1 | Accor 3 2 0,6667 B Jiia 1 | Accor 5 3 0,6000 Br J8iee
2 | Air Liquide 4 4 1,0000 B Jiia 2 | Air Liquide 5 5 1,0000 oRd J8iee
3 | Alcatel-Lucent 4 4 1,0000 B Jiiue 3 | Alcatel Lucent 4 4 1,0000 A J8iee
4 | Alstom 6 4 0,6667 owd/e Jies 4 | Alstom 6 4 0,6667 R J8iee
5 | Bouygues 3 2 0,6667 BTN Jiese 5 | Bouygues 3 2 0,6667 BTN J8ie
6 | Capgemini 4 4 1,0000 BTN Jiise 6 | Capgemini 3 3 1,0000 BTN Jéia
7 | Carrefour 4 3 0,7500 BTN Jiese 7 | Carrefour 4 3 0,7500 BTN J8ie
8 | Danone 3 3 1,0000 BN Jiia 8 | Danone 3 3 1,0000 B J8ie
9 | EDF 3 1 0,3333 BYTEN Jiiue 9 | EDF 3 1 0,3333 BTN Jitue
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 5 4 0,8000 BTN Jiose 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 5 4 0,8000 BTN Jeie
11 | Essilor International 4 3 0,7500 BTN Jote 11 | Essilor International 4 3 0,7500 ondfe Jetis
12 | Kering (ex/PPR) 3 2 0,6667 SIS Jiose 12 | Kering (ex/PPR) 3 2 0,6667 BYTEN Jeie
13 | Lafarge 7 5 0,7143 B it 13 | Lafarge 7 5 0,7143 B Jeie
14 | Legrand 3 2 0,6667 BTSN i 14 | Legrand 3 3 1,0000 BN Jiiise
15 | L'Oréal 4 2 0,5000 B Jioe 15 | L’Oréal 5 3 0,6000 B Jgie
16 | LVMH 3 2 0,6667 B i 16 | LVMH 3 2 0,6667 B Jgie
17 | Michelin 4 4 1,0000 B i 17 | Michelin 3 3 1,0000 B Jgie
18 | Orange 3 3 1,0000 owd/e Jiose 18 | Orange 4 3 0,7500 wd/g Jiius
19 | Pernod Ricard 4 3 0,7500 B i 19 | Pernod Ricard 4 3 0,7500 B Jgie
20 | Publicis Groupe 4 2 0,5000 owd/E Jiioe 20 | Publicis Groupe 4 2 0,5000 Bd Jiius
21 | Renault 5 4 0,8000 B i 21 | Renault 5 4 0,8000 B Jie
22 | Safran 4 2 0,5000 B i 22 | Safran 4 3 0,7500 Bd Jiius
23 | Saint Gobain 5 3 0,6000 B Jiiua/¢ | 23 | Saint Gobain 4 3 0,7500 BTN Jitisa
24 | Sanofi 5 4 0,8000 BN Jeiie 24 | Sanofi 6 5 0,8333 BTN Jie
25 | Schneider Electric 3 3 1,0000 g Jitue 25 | Schneider Electric 3 3 1,0000 BN Jitia
26 | Technip 6 6 1,0000 BN BN 26 | Technip 5 4 0,8000 BTN Jie
27 | Total 3 3 1,0000 BN Jisa 27 | Total 3 3 1,0000 BTN Jie
28 | Unibail-Rodamco 6 6 1,0000 g Jitua 28 | Unibail-Rodamco 6 6 1,0000 BN Jilia
29 | Vallourec 3 3 1,0000 BN Jisa 29 | Vallourec 3 3 1,0000 BTN Jie
30 | Veolia Environnement 5 5 1,0000 JmA et 30 | Veolia Environnement 5 5 1,0000 BTN Jetia
31 | Vind 4 4 1,0000 BN Jisa 31 | Vind 4 4 1,0000 BITEN Joie
32 | Vivendi 4 4 1,0000 BTN JEiese 32 | Vivendi 4 4 1,0000 BTN J8iea
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2014
i (e 578 TAILCAUD | INDCAUD | %INDCAUD | EXPCAUD | INDPCAUD
1 | Accor 6 4 0,6667 BTN Jisa
2 | Air Liquide 4 4 1,0000 BTN e
3 | Alcatel-Lucent 4 4 1,0000 BTN Jiie
4 | Alstom 5 4 0,8000 o e
5 | Bouygues 3 2 0,6667 s Jia
6 | Capgemini 4 3 0,7500 s Jia
7 | Carrefour 4 3 0,7500 s Jia
8 | Danone 3 3 1,0000 s Jia
9 | EDF 4 3 0,7500 ondfE Jiaaf§
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 5 4 0,8000 BTN Jie
11 | Essilor International 4 3 0,7500 udfg Jie
12 | Kering (ex/PPR) 3 2 0,6667 R Jiina
13 | Lafarge 7 5 0,7143 P Jie
14 | Legrand 3 3 1,0000 P Jie
15 | LOrédl 5 3 0,6000 s i
16 | LVMH 3 3 1,0000 BTN Jie
17 | Michelin 3 3 1,0000 P Jiie
18 | Orange 4 3 0,7500 ond/g Jiie
19 | Pernod Ricard 3 3 1,0000 BTN Ut
20 | Publicis Groupe 4 3 0,7500 oudfg Jiie
21 | Renault 5 4 0,8000 BTN Jie
22 | Safran 4 3 0,7500 ondfg Jie
23 | Saint Gobain 4 3 0,7500 BTN Jie
24 | Sanchi 6 5 0,8333 BIS e
25 | Schneider Electric 4 3 0,7500 BT Jie
26 | Technip 5 4 0,8000 BT Jie
27 | Total 3 3 1,0000 BTN Jie
28 | Unibail-Rodameo 4 4 1,0000 BTN Jie
29 | Valeo 4 3 0,7500 BIS e
30 | Veolia Environnement 3 3 1,0000 BTN e
31 | Vind 4 4 1,0000 BIS Jiiae
32 | Vivendi 5 4 0,8000 BIS Jiiae

Taille du Comité d’Audit (TAILCAUD) = el 2id o
Indépendance du Comité d’Audit INDCAUD) = s b ad Joiza)
NINDCAUD = aexi 1 ad J3izn) s
Expertise du Président du Comité d’Audit (EXPCAUD) = x|l ad .3, 555
Indépendance du Président du Comité d’Audit INDPCAUD) = x|l a5, SNz
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2010
) (Ge) 38520 ) N Sl
1 | Accor 8 678 000 000 22,8841
2 | Air Liquide 22 537 600 000 23,8385
3 | Alcatel-Lucent 24 870 000 000 23,9369
4 | Alstom 29 633 000 000 24,1122
5 | Bouygues 35 586 000 000 24,2952
6 | Capgemini 9 968 000 000 23,0226
7 | Carrefour 53 650 000 000 24,7057
8 | Danone 28 020 000 000 24,0562
9 | EDF 240 559 000 000 26,2062
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 184 430 000 000 25,9405
11 | Essilor International 5213 039000 22,3744
12 | Kering (ex/PPR) 24 694 500 000 23,9298
13 | Lafarge 42 494 000 000 24,4726
14 | L’Oréal 24 044 500 000 23,9032
15 | LVMH 37 164 000 000 24,3386
16 | Michelin 19 579 000 000 23,6977
17 | Orange 94 276 000 000 25,2695
18 | Pernod Ricard 25 699 000 000 23,9697
19 | PSA Peugeot Citroén 68 491 000 000 24,9500
20 | Publicis Groupe 14 941 000 000 23,4274
21 | Renault 70 107 000 000 24,9733
22 | Saint Gobain 43 997 000 000 24,5074
23 | Sanofi 85 264 000 000 25,1690
24 | Schneider Electric 31 051 000 000 24,1589
25 | Suez 25 930 400 000 23,9787
26 | Technip 10222 000 000 23,0478
27 | Total 143 718 000 000 25,6911
28 | Unibail Rodamco 24 977 100 000 23,9412
29 | Vallourec 7 548 572 000 22,7446
30 | Veolia Environnement 49 816 700 000 24,6316
31 | Vind 56 413 200 000 24,7560
32 | Vivendi 58 993 000 000 24,8007

2014 412010 o i) 0830 (gl £502) @2 :(8) 0By 3olll
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2011
i (Gl 35720 o) A Bl s
1 | Accor 8 000 000 000 22,8027
2 | Air Liquide 24 123 400 000 23,9064
3 | Alcatel-Lucent 24 196 000 000 23,9095
4 | Alstom 31 047 000 000 24,1588
5 | Bouygues 34 922 000 000 24,2764
6 | Capgemini 11 023 000 000 23,1232
7 | Carrefour 47 931 000 000 24,5930
8 | Danone 28 426 000 000 24,0706
9 | EDF 231 707 000 000 26,1687
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 213 410 000 000 26,0865
11 | Essilor International 6 158 186 000 22,5410
12 | Kering (ex/PPR) 24 953 800 000 23,9403
13 | Lafarge 40 719 000 000 24,4300
14 | Legrand 6 655 500 000 22,6187
15 | L’'Oréal 26 857 600 000 24,0138
16 | LVMH 47 069 000 000 24,5749
17 | Michelin 20 888 000 000 23,7624
18 | Orange 96 083 000 000 25,2885
19 | Pernod Ricard 28 375 000 000 24,0688
20 | PSA Peugeot Citroén 68 991 000 000 24,9572
21 | Publicis Groupe 16 450 000 000 23,5236
22 | Renault 72 934 000 000 25,0128
23 | Safran 20 702 000 000 23,7535
24 | Saint Gobain 46 234 000 000 24,5570
25 | Sanofi 100 668 000 000 25,3351
26 | Schneider Electric 35 828 000 000 24,3020
27 | Technip 11 770 500 000 23,1889
28 | Total 163 705 000 000 25,8213
29 | Unibail-Rodamco 26 403 300 000 23,9968
30 | Vallourec 9194 809 000 22,9419
31 | Veolia Environnement 41 067 300 000 24,4385
32 | Vind 60 575 200 000 24,8272
33 | Vivendi 55 719 000 000 24,7436




2012

) (Ge) 38520 ) Jyet) eal Sl o

1 | Accor 7 560 000 000 22,7461
2 | Air Liquide 25 011 300 000 23,9426
3 | Alcatel Lucent 21 354 000 000 23,7845
4 | Alstom 31 627 000 000 24,1773
5 | Bouygues 36 754 000 000 24,3275
6 | Capgemini 10 656 000 000 23,0894
7 | Carrefour 38 217 000 000 24,3665
8 | Danone 29 537 000 000 24,1089
9 | EDF 250 084 000 000 26,2451
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) | 205 448 000 000 26,0485
11 | Essilor International 6907 223 000 22,6558
12 | Kering (ex/PPR) 25 256 500 000 23,9523
13 | Lafarge 39 464 000 000 24,3987
14 | Legrand 6 731 500 000 22,6301
15 | L'Oréal 29 234 100 000 24,0986
16 | LVMH 49 850 000 000 24,6323
17 | Michelin 21 582 000 000 23,7951
18 | Orange 89 980 000 000 25,2229
19 | Pernod Ricard 27 537 000 000 24,0388
20 | Publicis Groupe 16 604 000 000 23,5329
21 | Renault 75 414 000 000 25,0463
22 | Safran 22 965 000 000 23,8572
23 | Saint Gobain 47 534 000 000 24,5847
24 | Sanofi 100 399 000 000 25,3324
25 | Schneider Electric 36 150 000 000 24,3109
26 | Technip 11 624 400 000 23,1764
27 | Total 176 473 000 000 25,8964
28 | Unibail-Rodamco 29 462 100 000 24,1064
29 | Vallourec 9 241 105 000 22,9469
30 | Veolia Environnement 38 476 100 000 24,3733
31 | Vind 61 545 000 000 24,8430
32 | Vivendi 59 533 000 000 24,8098
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2013

3, (3 25,20 e gyt Bl e

1 | Accor 7 003 000 000 22,6696
2 | Air Liquide 25 094 600 000 23,9459
3 | Alcatel Lucent 21 896 000 000 23,8096
4 | Alstom 30 253 000 000 24,1329
5 | Bouygues 34 215 000 000 24,2559
6 | Capgemini 10 176 000 000 23,0433
7 | Carrefour 35336 000 000 24,2882
8 | Danone 30 928 000 000 24,1549
9 |EDF 250 919 000 000 26,2484
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 155 932 000 000 25,7727
11 | Essilor International 7 577 000 000 22,7484
12 | Kering (ex/PPR) 22 810 800 000 23,8505
13 | Lafarge 35 233 000 000 24,2852
14 | Legrand 6 776 600 000 22,6367
15 | L’Oréal 30 878 900 000 24,1533
16 | LVMH 56 176 000 000 24,7518
17 | Michelin 20 682 000 000 23,7525
18 | Orange 85 833 000 000 25,1757
19 | Pernod Ricard 27 616 000 000 24,0417
20 | Publicis Groupe 17 110 000 000 23,5629
21 | Renault 74 992 000 000 25,0406
22 | Safran 23 698 000 000 23,8887
23 | Saint Gobain 45 615 000 000 24,5435
24 | Sanofi 96 055 000 000 25,2882
25 | Schneider Electric 37 349 000 000 24,3436
26 | Technip 12 737 200 000 23,2678
27 | Total 179 867 000 000 25,9155
28 | Unibail-Rodamco 32 344 500 000 24,1997
29 | Vallourec 9300 187 000 22,9533
30 | Veolia Environnement 36 207 500 000 24,3125
31 | Vind 63 076 000 000 24,8676
32 | Vivendi 49 180 000 000 24,6188




2014

i DRSPS Jpel gyt Bl s

1 | Accor 8 755 000 000 22,8929
2 | Air Liquide 26 724 900 000 24,0089
3 | Alcatel-Lucent 21 460 000 000 23,7895
4 | Alstom 33 233 000 000 24,2268
5 | Bouygues 34 868 000 000 24,2748
6 | Capgemini 11 459 000 000 23,1620
7 | Carrefour 39 516 000 000 24,4000
8 | Danone 31 747 000 000 24,1811
9 | EDF 267 989 000 000 26,3142
10 | Engie (ex/GDE SUEZ) 165 305 000 000 25,8311
11 | Essilor International 10 789 000 000 23,1018
12 | Kering (ex/PPR) 23 253 900 000 23,8697
13 | Lafarge 34 804 000 000 24,2730
14 | Legrand 7 136 200 000 22,6884
15 | L’Oréal 32 063 000 000 24,1910
16 | LVMH 53 362 000 000 24,7004
17 | Michelin 22 423 000 000 23,8334
18 | Orange 88 404 000 000 25,2052
19 | Pernod Ricard 30 398 000 000 24,1376
20 | Publicis Groupe 20 626 000 000 23,7498
21 | Renault 81 551 000 000 25,1245
22 | Safran 26 133 000 000 23,9865
23 | Saint Gobain 44 804 000 000 24,5256
24 | Sanofi 97 392 000 000 25,3020
25 | Schneider Electric 41 158 000 000 24,4407
26 | Technip 13 419 800 000 23,3200
27 | Total 172 780 000 000 25,8753
28 | Unibail-Rodamco 35570 200 000 24,2948
29 | Valeo 10 179 000 000 23,0436
30 | Veolia Environnement 34 724 500 000 24,2707
31 | Vind 63 030 000 000 24,8669
32 | Vivendi 35 738 000 000 24,2995

LN (Jge¥) g30#) = 85520 o2
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2014 412010 o &t S5 Gl BlzwY Do 1(9) 0By el

2010 2011
1) (G 358 o) dpe o and go# ) 4 3 (i) 372l ) JpeW ot asdl gt ) £
1 | Accor 8 678 000 000 4729 000 000 0,5449 1 | Accor 8 000 000 000 4 232 000 000 0,5290
2 | Air Liquide 22 537 600 000 13 425 100 000 0,5957 2 | Air Liquide 24 123 400 000 14 127 700 000 0,5856
3 | Alcatel-Lucent 24 870 000 000 22 176 000 000 0,8917 3 | Alcatel-Lucent 24 196 000 000 19 605 000 000 0,8103
4 | Alstom 29 633 000 000 25 481 000 000 0,8599 4 | Alstom 31047 000 000 26 613 000 000 0,8572
5 | Bouygues 35 586 000 000 24 979 000 000 0,7019 5 | Bouygues 34 922 000 000 25 244 000 000 0,7229
6 | Capgemini 9 968 000 000 5661 000 000 0,5679 6 | Capgemini 11 023 000 000 6 757 000 000 0,6130
7 | Carrefour 53 650 000 000 43 087 000 000 0,8031 7 | Carrefour 47 931 000 000 40 304 000 000 0,8409
8 | Danone 28 020 000 000 16 236 000 000 0,5794 8 | Danone 28 426 000 000 16 228 000 000 0,5709
9 | EDF 240 559 000000| 203 656 000 000 0,8466 9 | EDF 231707 000000| 196800000000 0,8493
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 184 430000000 | 113 803 000 000 0,6171 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 213410000000 | 133 140000 000 0,6239
11 | Essilor International 5213 039 000 2 168 860 000 0,4160 11 | Essilor International 6 158 186 000 2 700 435 000 0,4385
12 | Kering (ex/PPR) 24 694 500 000 13 043 300 000 0,5282 12 | Kering (ex/PPR) 24 953 800 000 13 204 300 000 0,5291
13 | Lafarge 42 494 000 000 24 270 000 000 0,5711 13 | Lafarge 40 719 000 000 22 518 000 000 0,5530
14 | L'Orédl 24 044 500 000 9 178 700 000 0,3817 14 | Legrand 6 655 500 000 3 706 300 000 0,5569
15 | LVMH 37 164 000 000 18 960 000 000 0,5102 15 | L'Orédl 26 857 600 000 9220 100 000 0,3433
16 | Michelin 19 579 000 000 11 452 000 000 0,5849 16 | LVMH 47 069 000 000 23 557 000 000 0,5005
17 | Orange 94 276 000 000 62 727 000 000 0,6654 17 | Michelin 20 888 000 000 12 787 000 000 0,6122
18 | Pernod Ricard 25 699 000 000 16 225 000 000 0,6313 18 | Orange 96 083 000 000 66 491 000 000 0,6920
19 | PSA Peugeot Citroén 68 491 000 000 54 188 000 000 0,7912 19 | Pernod Ricard 28 375 000 000 17 403 000 000 0,6133
20 | Publicis Groupe 14 941 000 000 11 559 000 000 0,7736 20 | PSA Peugeot Citrogn 68 991 000 000 54 497 000 000 0,7899
21 | Renault 70 107 000 000 47 350 000 000 0,6754 21 | Publicis Groupe 16 450 000 000 12 519 000 000 0,7610
22 | Saint Gobain 43 997 000 000 25 765 000 000 0,5856 22 | Renault 72934 000 000 48 367 000 000 0,6632
23 | Sanofi 85 264 000 000 31976 000 000 0,3750 23 | Safran 20 702 000 000 15 580 000 000 0,7526
24 | Schneider Electric 31 051 000 000 16 062 000 000 0,5173 24 | Saint Gobain 46 234 000 000 28 016 000 000 0,6060
25 | Suez 25930400000 19 303 600 000 0,7444 25 | Sanofi 100 668 000 000 44 295 000 000 0,4400
26 | Technip 10 222 000 000 7 019 900 000 0,6867 26 | Schneider Electric 35 828 000 000 19 783 000 000 0,5522
27 | Total 143 718 000 000 82 447 000 000 0,5737 27 | Technip 11 770 500 000 8097 200 000 0,6879
28 | Unibail-Rodameo 24 977 100 000 12 606 500 000 0,5047 28 | Total 163 705 000 000 95 408 000 000 0,5828
29 | Vallourec 7 548 572 000 2725 000 000 0,3610 29 | Unbail-Rodameo 26 403 300 000 13 347 800 000 0,5055
30 | Veolia Environnement 49 816 700 000 39 012 300 000 0,7831 30 | Vallourec 9 194 809 000 3984 501 000 0,4333
31 | Vind 56 413 200 000 43 388 500 000 0,7691 31 | Veolia Environnement 41 067 300 000 32527 000 000 0,7920
32 | Vivendi 58 993 000 000 30 820 000 000 0,5224 32 | Vindi 60 575 200 000 46 959 900 000 0,7752
33 | Vivendi 55 719 000 000 33 649 000 000 0,6039
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2012 2013
1) (G 358 ) dpe o and go# ) 4 3 (i) 372l JpeW ot asdl gt ) £
1 | Accor 7560 000000| 4571000000 0,6046 1 | Accor 7003 000000| 4251000000 0,6070
2 | Air Liquide 25011300000 | 14567 000000 0,5824 2 | Air Liquide 25094 600 000 | 14 206 500 000 0,5661
3 | Alcatel-Lucent 21354 000 000| 18 671 000 000 0,8744 3 | Alcatel-Lucent 21896 000 000| 18 233 000 000 0,8327
4 | Alstom 31627000 000| 26 540000 000 0,8392 4 | Alstom 30253 000 000 | 25 144 000000 0,8311
5 | Bouygues 36 754 000 000 | 26 676 000 000 0,7258 5 | Bouygues 34 215000 000 | 25531 000 000 0,7462
6 | Capgemini 10 656 000 000| 6 138 000 000 0,5760 6 | Capgemini 10176 000 000| 5685 000 000 0,5587
7 | Carrefour 38217 000 000 | 29 856 000 000 0,7812 7 | Carrefour 35336 000 000 | 26 739 000 000 0,7567
8 | Danone 29 537000 000 | 17 283 000 000 0,5851 8 | Danone 30928 000 000 | 20 199 000 000 0,6531
9 | EDF 250 084 000 000 | 218 973 000 000 0,8756 9 | EDF 250919 000 000 | 211 714 000 000 0,8438
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 205 448 000 000 | 134 145 000 000 0,6529 10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 155 932 000 000 | 102 273 000 000 0,6559
11 | Essilor International 6907 223 000| 2986 483 000 0,4324 11 | Essilor International 7577 000000| 2317000 000 0,3058
12 | Kering (ex/PPR) 25256 500 000 | 13 137 800 000 0,5202 12 | Kering (ex/PPR) 22810800 000| 11614 800 000 0,5092
13 | Lafarge 39464 000 000| 21 714 000 000 0,5502 13 | Lafarge 35233000 000| 18 727 000 000 0,5315
14 | Legrand 6731 500000| 3 540900 000 0,5260 14 | Legrand 6 776 600 000| 3527 900 000 0,5206
15 | L'Oreal 29 234100000| 8313400 000 0,2844 15 | L'Oréal 30878900 000| 8241900 000 0,2669
16 | LVMH 49 850 000 000 | 24 342 000 000 0,4883 16 | LVMH 56 176 000 000 | 28 269 000 000 0,5032
17 | Michelin 21582 000 000 | 13 081 000 000 0,6061 17 | Michelin 20682 000 000| 11426 000 000 0,5525
18 | Orange 89 980 000 000 | 63 596 000 000 0,7068 18 | Orange 85833 000 000| 59 499 000 000 0,6932
19 | Pernod Ricard 27 537 000 000 | 16 358 000 000 0,5940 19 | Pernod Ricard 27 616 000 000 | 15 838 000 000 0,5735
20 | Publicis Groupe 16 604 000 000 | 11 945 000 000 0,7194 20 | Publicis Groupe 17 110 000 000 | 11 977 000 000 0,7000
21 | Renault 75414 000 000| 50 850 000 000 0,6743 21 | Renault 74 992 000 000 | 51 778 000 000 0,6904
22 | Safran 22 965 000 000 | 16968 000 000 0,7389 22 | Safran 23 698 000 000 | 16 885 000 000 0,7125
23 | Saint Gobain 47 534 000 000| 29 704 000 000 0,6249 23 | Saint Gobain 45 615 000 000 | 27 728 000 000 0,6079
24 | Sanofi 100 399 000 000 | 42 913 000 000 0,4274 24 | Sanofi 96 055 000 000 | 39 022 000 000 0,4062
25 | Schneider Electric 36 150 000 000 | 19 323 000 000 0,5345 25 | Schneider Electric 37 349 000 000 | 19 756 000 000 0,5290
26 | Technip 11624 400000| 7662 300 000 0,6592 26 | Technip 12737200 000| 8563 100 000 0,6723
27 | Total 176 473 000 000 | 101 741 000 000 0,5765 27 | Total 179 867 000 000 | 102 138 000 000 0,5679
28 | Unibail-Rodamco 29 462 100 000 | 14 976 500 000 0,5083 28 | Unibail-Rodamco 32344 500 000 | 16 460 800 000 0,5089
29 | Vallourec 9241 105000| 4097 208 000 0,4434 29 | Vallourec 9300187 000| 4314244000 0,4639
30 | Veolia Environnement 38 476 100 000 | 29 978 500 000 0,7791 30 | Veolia Environnement 36 207 500 000 | 26 548 000 000 0,7332
31 | Vind 61 545 000 000 | 47 777 000 000 0,7763 31| Vindi 63 076 000 000 | 48 816 000 000 0,7739
32 | Vivendi 59533 000 000 | 38 242 000 000 0,6424 32 | Vivendi 49 180 000 000 | 30 150 000 000 0,6131
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2014

i) (e 578 dp¥ g% asdl p# Bz dd
1 | Accor 8 755 000 000 4 888 000 000 0,5583
2 | Air Liquide 26 724 900 000 | 14 898 000 000 0,5575
3 | Alcatel-Lucent 21460 000000 | 18 766 000 000 0,8745
4 | Alstom 33 233 000 000 | 29 009 000 000 0,8729
5 | Bouygues 34 868 000 000 | 25413 000 000 0,7288
6 | Capgemini 11 459 000 000 6 376 000 000 0,5564
7 | Carrefour 39 516 000 000 | 29 288 000 000 0,7412
8 | Danone 31747 000 000| 20002 000 000 0,6300
9 | EDF 267 989 000 000 | 227 379 000 000 0,8485
10 | Engie (ex/GDF SUEZ) 165 305 000 000 | 109 346 000 000 0,6615
11 | Essilor International 10 789 000 000 6 748 000 000 0,6255
12 | Kering (ex/PPR) 23253900 000| 11991 600 000 0,5157
13 | Lafarge 34 804 000 000| 17 515 000 000 0,5032
14 | Legrand 7 136 200 000 3 580 300 000 0,5017
15 | L'Oréal 32 063 000000 | 11 877900 000 0,3705
16 | LVMH 53 362 000 000| 30 359 000 000 0,5689
17 | Michelin 22 423 000 000 | 12 900 000 000 0,5753
18 | Orange 88 404 000 000 | 56 703 000 000 0,6414
19 | Pernod Ricard 30398 000 000| 17 110 000 000 0,5629
20 | Publicis Groupe 20626 000 000 | 14 511 000 000 0,7035
21 | Renault 81551 000 000| 56 653 000 000 0,6947
22 | Safran 26 133 000 000 | 19 655 000 000 0,7521
23 | Saint Gobain 44 804 000 000 | 26 386 000 000 0,5889
24 | Sanofi 97 392 000 000 | 41 124 000 000 0,4223
25 | Schneider Electric 41 158 000 000 | 21 007 000 000 0,5104
26 | Technip 13 419 800 000 9 044 600 000 0,6740
27 | Total 172 780 000 000 | 102 456 000 000 0,5930
28 | Unibail Rodamco 35570200000| 18 637 000 000 0,5239
29 | Valeo 10 179 000 000 7 230 000 000 0,7103
30 | Veolia Environnement 34 724 500 000 | 25 265 400 000 0,7276
31 | Vind 63 030 000 000 | 48 162 000 000 0,7641
32 | Vivendi 35738 000000| 12 750 000 000 0,3568
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SPSS 20 zsbp plisel suadt L1 Judy) Jold mits :(10) o3y Goulls

La régression du 1°* modeéle

Variables introduites/supprimées?

Modele Variables introduites variables | oo de
supprimées
Ol g5, dmal el Dind Gy S, Jlall Gl ) 5 5 10Y) (alae pas, A6135Y) Ao
1 Ll JOUL), Lxal el Aiad i) B8, 5)0Y) Gl G5 alad) el alge oS5, 51000 Entrée
05 _)3Y) alsa S, Cpppanns 3al) (p patinnal) dalia, 4S5l aan, dnal al)
a. Variable dépendante : 4w om 5
b. Toutes variables requises saisies.
Récapitulatif des modéles®
N I Erreur standard de .
Modele R R-deux | R-deux ajusté l'estimation Durbin-Watson
1 .7622 .580 .549 .2859892 1.893

a. Valeurs prédites : (constantes),
5 laY) rlas JMMIJ‘ b el wM‘ WLAA, AS)MJ\ A 4&\)43\ sl Jm}, :\aA\)A“ sl At B 5ylaYy) ual;.q

b. Variable dépendante : s G 5

ANOVA?
Modele Somme des carrés | ddl | Moyenne des carrés D Sig.
Régression 16.851 11 1.532| 18.730 .000°
1 Résidu 12.187| 149 .082
Total 29.038( 160

a. Variable dépendante : 4w (i 58

b. Valeurs prédites : (constantes),
Oty plall el e aS1 55 B oIYI e g5, Ama ) diad (at ) N, Juall (ol 0835 55181 Gudae pas, A3y Ao
BRY) Gulae N, s sall 0 yaTional) daabs, AS 80 pas, Aaal jall iad SO, Daal jall Dl Gty 34, 310Y) Gdaa

oefficients®
Coefficients non Coefficients Statistiques de
Modele standardisés standardisés t Sig. colinéarité
A Erreur standard Béta Tolérance VIF
(Constante) 7.357 .766 9.599( .000

Juall Gl s .248 .087 .200 2.863( .005 575 1.740
Ol o paiinall Aealisa | -1.030- 174 -.459-] -5.904-( .000 467 2.142
SRY Gl pas | -.014- .013 -.075-] -1.078-| .283 .589 1.699
5oLY) o Plaif | -.462- .233 -.180-] -1.988-( .049 .342 2.922
By pdae g g5 -.186- .231 -.045-1 -.803-| .423 .899 1.112
Sy ey IRE18 072 -339-| -5.462-| .000 732|  1.366
daal yall diad JDlEL) .501 .193 .220 2.588( .011 .391 2.556
daal pall Aiad G ) SN .336 151 123 2.226( .028 .921 1.086
EEENBR[ELEN PERIER-FIEN .154 .056 .169 2.759( .007 752 1.329
il aaa ] -.183- .032 -.383-| -5.740-( .000 .634 1.578
Y s | -1.692- 181 -.540-] -9.351-( .000 .844 1.185

a. Variable dépendante : 4w (s
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Tests de normalité

Kolmogorov-Smirnov®

Shapiro-Wilk
Statistiqgue | ddl | Signification | Statistique | ddl | Signification
Standardized Residual .049] 161 .200° 9941 161 727
*. Il s'agit d'une borne inférieure de la signification réelle.
a. Correction de signification de Lilliefors
ANOVA?
Modéle Somme des carrés | ddl | Moyenne des carrés D Sig.
Régression 9.454| 11 .859| 12.288 .000°P
1 Résidu 3.637| 52 .070
Total 13.091( 63
a. Variable dépendante : 4w (i

b. Valeurs prédites : (constantes),

8,580 e
ANOVA?
Modéle Somme des carrés | ddl | Moyenne des carrés D Sig.
Régression 6.892( 10 .689| 10.764 .000°
1 Résidu 3.394| 53 .064
Total 10.286| 63
a. Variable dépendante : 4w (i 68

b. Valeurs prédites : (constantes),

‘4&\)4”4_;;.‘&94)5).\;‘45)“&‘?;;‘ BJ\JY\L}A&&);S,AA\)A\MJM\, M\w\‘)wﬁﬂ, B)\J\J\uﬂ.&.ﬂe»’ Iu\.\..u\J\Lm

Yl sl udaa (3 00Y) el OS], 5513 e a5 alall o) ol oS1 i) G sall (g patiosall Lo lisa

La régression du 2°" modele

Variables introduites/supprimées?
R . . . Variables .
Modéle Variables introduites supprimées Méthode
s E)\J‘?” L}.ul;.« &).\3‘ AAA\)A‘ 4_\;.‘ L)“‘:‘:‘) J}\&Su!’ Al U“‘i) ;\Lﬂ’ 3‘)\3}” U.ASM A, M\ﬂu}” A_u.m
1 paa, daad yall Al oL, dand jall Ll Gt ) 8508, BIY) ulae Gt 5 Alall aaall dlgae oI 5 Entrée
bm\).dl EJ).;‘ E‘)‘J:)“ U“‘SM d)\ﬁgu!’ U:\:\MBA“ U:’M‘ A.AAL.AA, ;\SJJJ‘
a. Variable dépendante : 4w (i 58

b. Toutes variables requises saisies.

Récapitulatif des modéles®
Modéle R R-deux | R-deux ajusté | Erreur standard de I'estimation | Durbin-Watson
1 7782 .605 .573 .2782509 1.995
a. Valeurs prédites : (constantes),

EJ\J}” u_dM u,u'.‘\:\)} ?Ld\ ﬁAA‘ eLQ.A ?S‘)ﬁ, E)‘J}” UAXM &}ﬁ’ 4@;‘)‘\“ 4.43.‘ oy dm!, JLAS‘ u&i‘) \iuﬁu, BJ‘J:}“ ual&d s, U.\u‘;{\ i.uu

ol yal) 3352, A8 sall udia (5191 ulia S0, st ) (i enal) Fablase, 350 o, Amnlpal ind IS, Gl sl i i 558

b. Variable dépendante : 4 G 5
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ANOVA?

Modéle Somme des carrés | ddl | Moyenne des carrés D Sig.
Régression 17.579| 12 1.465 18.921 .000P
1 Résidu 11.459| 148 .077
Total 29.038 160

a. Variable dépendante : 4w om 5

b. Valeurs prédites : (constantes),
L 5V Galas Gt ) 5 aladl anall g aSI 5 5 0Y) Gulas 55, Raad el diad Gy D), Joall ) i) 300y (adae anan, A1) Ao
AJA‘)A“ 3)_5_;), 4-\5“)4” JEMEY (B‘)h}“ JEMESS JM—N‘, u,-,\,-,hu_,d\ w‘).affmmj\ XMLM, :\SJAJ\ A -’u;\)d\ sl J)A.\.m\, aﬂA“)AS‘ sl oy B A

Coefficients?
Coefficients non Coefficients Statistiques de
R standardisés standardisés . colinéarité
Modele Erreur t Sig.
A standard Béta Tolérance VIF
(Constante) 6.751 771 8.750( .000
el (uly i 231 .084 187 2.739| .007 572 1.747
O 3all (G pallinnal) daalisa | -1.008- 170 -.449-| -5.930-| .000 466 | 2.146
5ylY) pdas aaa ] -.030- .014 -.159-| -2.183-] .031 505( 1.981
Yl ol Gl (3ul0Y) (adae S8 | -.464- .226 -.181-| -2.051-] .042 342 2.922
Y s g s -.203- .228 -.071-| -1.286-] .201 .878| 1.139
Oalaa Gt 5 aladl ol | 5
1 o *L@“Bi\jj -.362- 070 -314- -5.153-| .000 719 1.391
daal jall d3ad JOEL) 449 .189 197 2.378| .019 .388| 2.577
daal jall diad Gty SN .339 147 124 2.309( .022 921 1.086
EEENBREVN PERIER-PEEN 121 .055 .133 2.192( .030 .725( 1.380
dxal el 52 5a .188 .061 .289 3.066 | .003 .301| 3.325
il aaa ] -272- .042 -.568-| -6.405-] .000 339 2.954
Alaiay) s | -1.789- 179 -.571-| -10.002-] .000 .818| 1.223
a. Variable dépendante : 4w (i 68
Tests de normalité
Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Statistique ddl Signification Statistique | ddl Signification
Standardized Residual .058 161 .200" 990 161 .320
*. Il s'agit d'une borne inférieure de la signification réelle.
a. Correction de signification de Lilliefors
ANOVA?
Modéle Somme des carrés | ddl | Moyenne des carrés D Sig.
Régression 9.704 | 12 .809| 12.178 .000°
1 Résidu 3.387( 51 .066
Total 13.091( 63

a. Variable dépendante : 4w (i 58

b. Valeurs prédites : (constantes),
J)\.&:\u\‘ m\)d\ sl ) B, 'S)‘J}” u.»xaan A, 3)\3\;}1\ UAXM &jﬁ’ 4@;\)‘\“ 4aal o dm\, u.mmj.aj\ U"M‘ Z\.AALA.M, R.J\Aut}“ A
E\S);dl A, m\)dl 83 g, 3laY) u.da.a BB ebd\ )..3&&3\ (’LG"‘ ?S\)i, 3.!4\)45\ 4aal d»@.u.n\, Ju u&i) M), 343\)«}\ ual;.n (EJ\J\?]\ UJN
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ANOVA?

Modéle Somme des carrés | ddl | Moyenne des carrés D Sig.
Régression 7.376( 11 .671| 11.984 .000P
1 Résidu 2.910| 52 .056
Total 10.286| 63

a. Variable dépendante : 4w om 5

b. Valeurs prédites : (constantes),
, Amal ) diad (a5 58, A58 aaa 5 I0Y) Culae g 5, dna ) dind P, Jal) (a5 855 5 H0Y) Qe s, Al Ao
dral all 33, A1 el Qe (3)0Y) Qe SO, 5 )Y Galae a5 aladl el sl oS0 5, G 3all (G yaiusall Aatlise

La régression du 3°" modele

Variables introduites/supprimées?

Modele Variables introduites Variables | \1aihode
supprimées
daal pall 52 5a G Jelall 5l Galae IO 5 Axad el 32 Jelil)) Alainy) A
835 O Jeldll) Zan) yall Zaad Gt ) SN 5 daa) jall 8253 G Jelédl), 3 0Y) Gulaa ¢ i
1 Jaalall 8353 O Jelall AS,a0 ann 5Y1 Gddae a5 alall paall alga oS1 5 dxal all Entré
535m oy Dol Ll 5 ity aa)yall 8353 (g Jeill, daal yal) i i ) 55085 ntree
, 5oRY) (dae ana g daad pall Basa cp Jeldill e el ( paiial) daaliss g Aaal jall
Bian jall i SO 5 danl yal) 83 sa (pu Jelil
a. Variable dépendante : 4w (i 58
b. Toutes variables requises saisies.
Récapitulatif des modéles®
Modéle R R-deux R-deux ajusté | Erreur standard de l'estimation | Durbin-Watson
1 .7512 .564 .531 .2916418 1.908

a. Valeurs prédites : (constantes),
i) 5 dxad pall 8352 G Jeléill) 3 lY) adas g g g Arad yall 83 ga (o Jel@ll] 3y Gadae SO 5 dna) jall 8355 G Jelddl) Alaiuey) A
O By Amalyall B35 o el 35300 a5 IYT e (a5 alall ol clg oS) 55 Axal pall 335 (o Jell), Axal yall i
Jaal el 83 ga g Dol aannns 5all (pn peiinsall Aaalosa g dnal yall 3353 G Jel@ll Jlall Gy <ot g daal el 535a G Jelill aal yall dial
Hal el Al Ol 5 Gl jall 353 o Jeliill) 510y dae anas

b. Variable dépendante : s G 5
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ANOVA?

Modéle Somme des carrés ddl Moyenne des carrés D Sig.

Régression 16.365 11 1.488| 17.491 .000P
1 Résidu 12.673 149 .085

Total 29.038 160

a. Variable dépendante : 4w om 5

b. Valeurs prédites : (constantes),

Gaal ) 835a cp Jelil 5 0Y1 (adae g iis Aaal yall B3sa G Jeliil) 81y Gadae Sl 5 dxal el 335a o Jelill] Aliuy) A
Aaalpall Basa cp Jelil)) AS ) ana, 5y Gadae Gty s alal) andd) alen oS) 535 Gaalpall 33 5a O Jeliil)) Gaal jal) Aiad Gty S5 5
O el s pall (G yaivaall Raaloa s daal yall 8358 G Je il JUl f ) it s Aaal jall 83 5a cpr Joliil)) danl yall diad Gt 53 i
Aaal el Aiad ) 5 Anal el 335a (o Jeldil)) 5 )0Y) (udae ana s Aaa) ) 3358

oefficients?®
Coefficients non Coefficients Statistiques de
R standardisés standardisés . colinéarité
Modéle Erreur - t Sig. ’
A standard Béta Tolérance | VIF
(Constante) 6.947 .757 9.180( .000
Juall Gl it g dxal all a3 G Jelill .014 .005 .185( 2.604( .010 .582( 1.718
Crpnana 3all (g pallinsall datliss g dnal jall B35 G Jeldll | -.060- .01 -.434-| -5.652-| .000 497 2.013
Bl Galae aaa g daal yall 33 G Jeldill .000 .001 -.023-| -.314-| .754 537 1.861
Bl (adane M) g daal el B g el | -.023- .014 -.143-| -1.602-] .111 .368| 2.716
Bl (adaa ¢ 535 Aral all 3352 G Jelall | -.005- .014 -.021-| -.374-] .709 .923( 1.083
T ot el e S sl e e BRI | gy -325-| -5.073-| .000 714 1.401
521 Lyalaa
dral yall diad JOlaiul 5 dxal jall B3 g2 (s Jelal .030 .012 218 2.529( .012 394 2.536
dral pall diad Gt ) oMLl 5 dxa) pall B3 52 (s Je Ll .023 .009 143 2544 .012 .927( 1.079
Aran all Ll Gt 5 5508 5 dra) jall B3 g G e il .010 .003 176 2.808| .006 744 1.344
il pas ) -179- .034 -.374-| -5.231-] .000 573 1.745
iyl s ] -1.652- .184 -.527-| -8.979-| .000 .849( 1.177
a. Variable dépendante : 4w (5
Tests de normalité
Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Statistique ddl Signification | Statistique ddl | Signification
Standardized Residual .048 161 .200" 993 161 .647

*. Il s'agit d'une borne inférieure de la signification réelle.

a. Correction de signification de Lilliefors
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ANOVA?

Modéle Somme des carrés | ddl | Moyenne des carrés D Sig.

Régression 9.166| 11 .833 12.180| .000°
1 Résidu 3.557| 52 .068

Total 12.723| 63

a. Variable dépendante : 4w (i

b. Valeurs prédites : (constantes),

,%\ﬂ\hﬂw)dm‘jm\ﬂ‘iaﬁwdcw\, u*u}d\ ww\mm_’h\ﬂ\'&dﬁw&w\, Um‘j\-’u....u

d)\shl,fa_u\)dl Eéﬁw&uﬂ‘, EJ‘A}”W&_’EJ%\)A\ EJ_,;O:\QJGESS\, B‘)\J}“L}AS.AA(:.AAJ:;\%L)A“ Bjﬁuudcu.\“

Ba);wgdauﬂl, 'JLAHu»i)&ﬁﬁ;h;\ﬂ‘idpwdcw\,&;\JA\M@JB»J&;\JA\EJ%%&@\’ BJ\J\!\L)J;A

4S80 a5y Gadaa a5 alall ol sl aS) i dmal jall Baga (e Jeliil) dxal jall diad S 5 dxal yal

ANOVA?
Modéle Somme des carrés | ddl | Moyenne des carrés D Sig.
Régression 6.246| 11 .568| 10.356 .000°P
1 Résidu 2.851| 52 .055
Total 9.097| 63

a. Variable dépendante : 4w (i 6
b. Valeurs prédites : (constantes),

Basa o Jelall 3oy (s g 515 daal jall 8358 G Jelall, JLa) ol it g Al jall 3392 Je @l Ailainy) A

m\)A\aJPU:uJQM‘Y B)‘J?\u.d.;.«Jm\)%\ﬂ\ﬁjﬁuﬁ&uﬂ\,Kﬂ\P,%\ﬂ\wwjﬁﬁjag\ﬂ\
)ﬁAAI?L&Aél):}m\)‘dlnpuydcuﬂ\,AA\)A\MJM\}KA\)A\BJP%J:M\, Wjﬂ\ww\ﬂm}

MW)JM‘}M\)A‘MPU:\J&M\, BJ‘J‘X\L}J?‘(‘»}Z‘%‘)A‘BJ}?Q&?&)‘:M‘, 5)"’\;1‘0“&.3“0‘93)}(“1‘&
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	تمهيد
	تطورت المراجعة عبر مراحل تاريخية حتى بلغت مبلغ آليات الرصد الخارجية التي لا يمكن الإستغناء عنها حتى بالنسبة للشركات غير الملزمة قانونا بإخضاع حساباتها الختامية للفحص والتدقيق من قبل المراجع القانوني. وكان هذا بفضل الأطر النظرية والقانونية التي اجتهدت ...
	وأصبحت تحتل المراجعة الخارجية هذه المكانة لا لكونها ذات شرعية قانونية فقط بل بفضل جودة خدمتها التي ترقى بها إلى مصف آليات حوكمة الشركات الرقابية الفعالة والتي يسعى أصحاب المصالح بالشركة وعلى رأسهم المساهمون للطلب عليها حتى مع ارتفاع أتعابها بالمقارنة ...
	ومن أجل تسليط الضوء على هذه المهنة المهمة في مجتمع الأعمال، سيقوم الطالب بتقسيم هذا الفصل إلى مبحثين، يتناول المبحث الأول بشيء من التفصيل الإطار النظري والفكري للمراجعة بصفة عامة بينما يتناول المبحث الثاني جودة المراجعة الخارجية ومن خلاله نقدم تعريف ج...
	المبحث الأول: الإطار الفكري والنظري للمراجعة
	المطلب الأول: التطور التاريخي للمراجعة
	أولا: البدايات الأولى للمراجعة (المرحلة قبل 1840 م)
	- المرحلة الأولى: من 1840 م إلى 1920 م
	- المرحلة الثانية: من 1920 م إلى 1960 م
	- المرحلة الثالثة: من 1960 م إلى 1990 م
	- المرحلة الرابعة: من 1990 م إلى اليوم.
	- الكشف عن الغش؛
	- الكشف عن الأخطاء المادية؛
	- الكشف عن الأخطاء في المبادئ المحاسبية.
	- الإعتماد على الرقابة الداخلية للشركة واستخدام تقنيات إختبار العينات؛
	- جمع أدلة المراجعة من المصادر الداخلية والخارجية للشركة؛
	- والتحول من اكتشاف الغش إلى صحة ونزاهة الحسابات.
	تختص المراجعة بالتحقق من البيانات المحاسبية وتحديد مدى الدقة فيها وإمكانية الإعتماد على البيانات الواردة بالتقارير والقوائم المالية، ومن هذا المنطلق فقد وردت عدة تعاريف للمراجعة، نذكر منها ما ذكرته الجمعية الأمريكية للمحاسبة (AAA) في 1972، بأن المراجع...
	- المراجعة عملية منتظمة، وذلك يعني أن اختبارات المراجع الخارجي تعتمد على تخطيط مسبق يتمثل في برنامج المراجعة.
	- مدى مسايرة العناصر محل المراجعة للمعايير الموضوعة، ومن هنا يتضح أن المراجعة تشتمل على إبداء رأي أو إصدار حكم، ومن ثم فمن الضروري وضع مجموعة من المعايير التي تستخدم كأساس للتقييم وإصدار الحكم الشخصي.
	- إيصال نتائج الفحص والدراسة إلى الأطراف المعنية، ومن ثم فإن المراجعة تمثل وسيلة إتصال، ويعتمد المراجع في عرض نتائج الفحص والدراسة، وإيصالها إلى من يهمه الأمر، على تقرير يضمنه رأيه الفني المحايد.
	المطلب الثالث: أهمية وأهداف المراجعة
	الفرع الأول: أهمية المراجعة
	- المراجعة عملية منهجية وموضوعية، فعمل المراجع ليس هدفا في حد ذاته بل هو هدف موضوعي يتمثل في إعطاء صورة حقيقية وصادقة عن عمل الإدارة في الشركة.
	- إن تجميع وتقييم الأدلة هو جوهر عملية المراجعة وهو الأساس الذي يعتمد عليه المراجع لإبداء رأيه الفني المحايد حول مدى تطابق محتوى القوائم المالية للأحداث الإقتصادية التي حدثت فعلا خلال السنة المالية المنتهية بما يتماشى والمبادئ المحاسبية والمعايير السا...
	- يقوم المراجع بتقديم نتائج المراجعة إلى الأطراف المعنية في الوقت المناسب من خلال التقرير الذي يعده هذا الأخير والذي يعمل على زيادة الثقة لدى مستعملي القوائم المالية من جهة وتصويب القرارات المتخذة من جهة أخرى.
	ثم إن المراجعة تخدم جهات كثيرة تعتمد اعتمادا كبيرا على البيانات المالية التي يصادق عليها المراجع، ولعل أهم الجهات التي تعتمد على هذه البيانات:
	إدارة الشركة: يقوم المراجع بتقييم نظام المراقبة الداخلية، فضلا عن فحص حسابات الشركة، ويقدم تقريرا مفصلا عن نقاط الضعف وكذا الأخطاء المكتشفة، مما ينتج عنها تحفظات ترفق باقتراحات حلول. وعلى المراجع أن يعطي رأيه وأن يقدم نصائح في حدود مراقبته. إن الأخذ ب...
	المستثمرون: أدى ظهور الشركات والمصانع الكبيرة في دول العالم بعد الحرب العالمية الثانية وتوزيع رأس مالها على عدد كبير من المساهمين وانفصال الملكية عن الإدارة، إلى زيادة حاجة أصحاب المصالح وعلى رأسهم المساهمين إلى تعيين مراجع خارجي قانوني مستقل ومحايد ي...
	البنوك: تقوم معظم الشركات بطلب الحصول على قروض من البنوك ومؤسسات الإقراض، وقبل أن توافق هذه البنوك على تلك القروض فإنها تقم بفحص وتحليل المركز المالي ونتيجة الأعمال لتلك الشركات وذلك لضمان قدرة هذه الشركات على الوفاء في المواعيد المحددة ، وهذا التحليل...
	الجهات الحكومية: تعتمد بعض الأجهزة الحكومية على البيانات التي تصدرها الشركات في العديد من الأغراض منها مراقبة النشاط الإقتصادي ورسم السياسات الإقتصادية للدولة أو فرض الضرائب، ولا يمكن للدولة القيام بتلك الأعمال إلا في ظل وجود بيانات مالية موثوق فيها و...
	- الكشف عن سياسات الإبلاغ المالي التي لا تتفق مع المبادئ المحاسبية المعمول بها،
	- والحد من الممارسات المحاسبة الإبداعية (إدارة الأرباح) للمديرين.
	- تحديد كفاءة وفعالية نظام الرقابة الداخلية في الشركة.
	- تحديد مدى قابلية الإعتماد على المعلومات والتأكد من صحة ودقة البيانات المالية المثبتة في دفاتر وسجلات الشركة.
	- حماية الأصول وتحقيق أكبر قدر من الإنتاجية عن طريق محو التبذير في جميع نواحي نشاط الشركة.
	- الإلتزام بالسياسات والإجراءات الموضوعية والخروج برأي فني محايد حول مطابقة القوائم المالية لما هو مقيد بالدفاتر.
	- مراقبة الخطط الموضوعة من قبل أصحاب الشركة ومتابعة تنفيذها.
	- تحديد مواطن الخطر.
	- منع واكتشاف الغش والإحتيال وتقليل فرص الأخطاء عن طريق الزيارات المتكررة للمراجع للشركة.
	- تقييم نتائج أعمال الشركة بالنسبة للأهداف المرسومة.
	يمكن تصنيف المراجعة إلى عدة أنواع، حسب الآتي:
	أولا: من حيث مجال أو نطاق المراجعة
	تصنف المراجعة من حيث مجال أو نطاق المراجعة إلى:
	1. المراجعة الكاملة
	لا يقصد بالمراجعة الكاملة فحص كل عملية تمت خلال فترة محاسبية معينة، بمعنى مراجعة جميع القيود والعمليات في دفاتر الشركة، لأن ذلك قد لا يكون ممكنا من الناحية العملية بالنسبة للشركات ذات الحجم الكبير، كما أن ذلك لا يحدث عمليا في معظم الحالات . إن المقصود...
	1.
	2. المراجعة الجزئية
	ثانيا: من حيث الإلزام القانوني
	تصنف المراجعة من حيث الإلزام القانوني إلى:
	1. المراجعة القانونية
	تتميز المراجعة القانونية بوجود عنصر الجبر والإلزام  فهي التي يحتم القانون القيام بها، حيث تلتزم الشركة بضرورة تعيين مراجع خارجي لمراجعة حساباتها واعتماد القوائم المالية الختامية لها. ومن ثم يترتب عن عدم القيام بتلك المراجعة وقوع المخالف تحت طائلة العق...
	1. (1)
	2. المراجعة الإختيارية
	ثالثا: من حيث مدى الفحص أو حجم الإختبارات
	يمكن تصنيف المراجعة من حيث مدى الفحص الذي يقوم به المراجع إلى:
	1. المراجعة الشاملة
	وتعني المراجعة الشاملة أو التفصيلية أن يقوم المراجع بمراجعة جميع القيود والدفاتر والسجلات والحسابات والمستندات، أي أن يقوم بمراجعة جميع المفردات محل الفحص. ومن الملاحظ أن هذه المراجعة تصلح للشركات الصغيرة الحجم. بينما في الشركات الكبيرة سيؤدي استخدام ...
	2. المراجعة الإختبارية
	في هذه الحالة يقوم المراجع بمراجعة جزء من الكل، حيث يقوم هذا الأخير باختيار عدد معين من المفردات لكي تخضع لعملية الفحص مع مراعاة ضرورة تعميم نتائج هذا الفحص على مجموع المفردات (المجتمع) التي تم اختيار هذا الجزء (العينة) منها. وقد أدى كبر حجم المشروعات...
	رابعا: من حيث توقيت عملية المراجعة وإجراء الإختبارات
	تصنف المراجعة من حيث توقيت عمليات المراجعة وإجراء الإختبارات إلى:
	1. المراجعة النهائية
	تعتبر المراجعة نهائية إذا بدأت بعد إعداد الحسابات الختامية عن الفترة المحاسبية المنتهية، ويتم العمل الكلي للمراجعة- في هذه الحالة- في نهاية هذه الفترة ، ويناسب هذا النوع من المراجعة الشركات الصغيرة والمتوسطة الحجم .
	ومن المزايا التي تحققها المراجعة النهائية :
	- عدم حدوث ارتباك في العمل داخل الشركة، لأن المراجع ومعاونيه لن يترددوا كثيرا على الشركة ولن يحتاجوا إلى السجلات والدفاتر إلا بعد الإنتهاء من عملية إقفال الحسابات.
	- إن إجراء المراجعة بصورة متواصلة خلال فترة زمنية محددة يضعف من احتمالات السهو من جانب القائمين بعملية المراجعة في تتبع العمليات وإجراء الإختبارات المختلفة.
	- ضمان عدم حدوث أي تعديل في البيانات المثبتة في الدفاتر أو في أرصدة الحسابات بعد مراجعتها .
	أما أوجه النقد التي توجه إلى المراجعة النهائية، فأهمها :
	- قصر الفترة الزمنية اللازمة للمراجعة، مما يؤدي إلى عدم تمكن المراجع من إصدار حكم سليم حول مخرجات نظام المعلومات المحاسبية في ظل العمليات العديدة للمؤسسة؛
	- إن اكتشاف الأخطاء والتلاعب بعد انتهاء السنة المالية قد يترتب عليه عدم إمكانية معالجة ما تم اكتشافه، مما يعكس صراحة عدم تمثيل المعلومات المحاسبية المراجعة للحقائق داخل المؤسسة؛
	- في ظل نقص عدد المراجعين الخارجيين في بعض المناطق، قد يسند إلى مراجع معين عدة أعمال للمراجعة مما قد يؤثر سلبا على نوعية العمل المؤدى من المراجع الذي يتبلور في الرأي الفني المقدم من طرفه.
	2. المراجعة المستمرة
	- تساعد المراجعة المستمرة على زيادة نطاق الفحص وتفصيلاته؛
	- تعمل المراجعة على اكتشاف الأخطاء أو التلاعب بطريقة سريعة، مما قد يترتب عليه انخفاض إحتمالات وجودها.
	- إن تردد المراجع أو موظفيه على الشركة بطريقة مستمرة أثناء الفترة المحاسبية يعمل على إكتشاف أي خطأ أو تلاعب بالحسابات بعد حدوثها مباشرة أو بفترة وجيزة بدلا من تركها لمدة عام كامل، وربما تكون معالمها بدأت في الإختفاء أو اختفت نهائيا.
	- تساعد المراجعة المستمرة بهذه الطريقة على تصحيح الأخطاء أولا بأول وتقلل من فرص التلاعب.
	- يؤدي استخدام المراجعة المستمرة إلى إنجاز أعمال الحسابات أولا بأول وذلك لتمكين المراجع من القيام بعملية الفحص بعد ذلك مباشرة.
	- تساعد المراجعة المستمرة على الإنتهاء من عملية الفحص بعد انتهاء السنة المالية بفترة وجيزة مما يساعد على العرض المبكر للحسابات الختامية.
	خامسا: من حيث الجهة القائمة بعملية المراجعة
	يمكن تصنيف المراجعة من حيث القائم بالمراجعة إلى:
	هذا، ويمكن التمييز بين المراجعة الخارجية والمراجعة الداخلية، بحيث تدخل الوظيفة المحاسبية "la fonction comptable" والوظيفة المالية "la fonction financière"،  كباقي الوظائف الأخرى في الشركة، في مجال إختصاص المراجعة الداخلية ويمكن أن تكون محل فحص من قبل ...
	- تشخيص محتوى الحسابات المتعلقة بالمظاهر الجبائية؛
	- التحقق من تطابق محتوى الحسابات مع المستندات الثبوتية التي يتم إعدادها بهذا الشأن.
	- قابلية البيانات المالية للفحص؛
	- عدم وجود تعارض حتمي وضروري بين مصلحة كل من المراجع الخارجي والإدارة؛
	- خلو القوائم المالية وأية معلومات أخرى تقدم للفحص من أية أخطاء غير عادية أو تواطئية؛
	- وجود نظام سليم للرقابة الداخلية يلغي احتمال حدوث الأخطاء؛
	- التطبيق المناسب لمبادئ المحاسبة يؤدي إلى سلامة تمثيل القوائم المالية للمركز المالي ونتائج الأعمال؛
	- المفردات التي كانت صحيحة في الماضي، سوف تكون كذلك في المستقبل، ما لم يوجد دليل على خلاف ذلك؛
	- عند مزاولة المراجع الخارجي لعملية المراجعة فيما يتعلق بإبداء الرأي عن القوائم المالية، فهو يقوم بهذا بعمله بصفته هذه فقط؛
	- يفرض المركز المهني للمراجع الخارجي، التزامات مهنية تتناسب وهذا المركز.
	- المعايير العامة أو المعايير الشخصية؛
	- معايير الأداء المهني أو معايير العمل الميداني؛
	- معايير إعداد التقرير.
	أولا: المعايير العامة أو المعايير الشخصية
	تتعلق تلك المعايير بالتكوين الشخصي والعلمي للقائمين بأعمال المراجعة ، والمقصود بهذه المعايير أن الخدمات المهنية يجب أن تقدم على درجة من الكفاءة المهنية بواسطة أشخاص مدربين، وتوصف هذه المعايير بأنها عامة لأنها تمثل مطالب أساسية لمقابلة معايير العمل الم...
	وتتكون المعايير العامة أو الشخصية من :
	- أن عملية الفحص تتم عن طريق شخص أو أشخاص مؤهلين علميا وعمليا بطريقة تمكنهم من أداء وظيفتهم كمراجعين.
	- ضرورة توافر معيار الإستقلال في أي عمل يوكل للمراجع القيام به.
	- يجب أن يبذل المراجع العناية المهنية اللازمة وذلك من خلال الإلتزام بالسلوك المهني عند القيام بعملية المراجعة وفي إعداد التقرير.
	ثانيا: معايير الأداء المهني أو معايير العمل الميداني
	ترتبط هذه المعايير بتنفيذ عملية المراجعة، وتمثل مبادئ المراجعة التي تحكم طبيعة القرائن أو أدلة الإثبات الواجب الحصول عليها بواسطة إجراءات المراجعة المرتبطة بالأهداف العريضة الواجب تحقيقها من استخدام هذه الإجراءات .
	وتشمل معايير الأداء المهني أو معايير العمل الميداني على :
	- يجب أن يكون العمل مخططا بدقة، وأن يكون هناك إشراف ملائم من المراجع على مساعديه؛
	- يجب القيام بدراسة سليمة وتقييم دقيق لنظام الرقابة الداخلية المطبق فعلا داخل الشركة حتى يمكن اتخاذ النتائج التي توصل إليها المراجع كأساس يمكن الإعتماد عليه نحو تحديد حجم الإختبارات اللازمة التي بدورها تحدد الإجراءات اللازمة لتنفيذ عملية المراجعة.
	- الحصول على قرائن كافية وملائمة نتيجة لعملية الفحص والملاحظة والإستقصاء وذلك لتكون هذه القرائن أساسا سليما يرتكز عليه المراجع عند التعبير عن رأيه في القوائم المالية موضع الفحص.
	ثالثا: معايير إعداد التقرير
	تحدد هذه المعايير الخطوط العريضة التي يسترشد بها المراجع الخارجي عند إعداده للتقرير الذي يتضمن رأيه الفني المحايد فيما يتعلق بالقوائم المالية الختامية، حيث أنها تعتمد على درجة كبيرة عند تطبيقها على التقدير أو الحكم الشخصي. ومن ثم فإن مدى سلامة تطبيق ه...
	وتتضمن معايير إعداد تقرير المراجع الخارجي العناصر الآتية :
	- يجب أن يوضح التقرير ما إذا كانت القوائم المالية قد تم تصويرها وعرضها وفقا للقواعد والمبادئ المحاسبية المتعارف عليها أو الجاري بها العمل.
	- يجب أن يوضح التقرير مدى ثبات الشركة على إتباع هذه القواعد والمبادئ المحاسبية. وما إذا كانت القواعد التي طبقت في الفترة الجارية مطابقة لتلك التي كانت مستخدمة في الفترات السابقة.
	- يجب أن تفصح القوائم المالية عن المركز المالي ونتيجة النشاط بطريقة ملائمة، وإلا فيجب أن يتضمن التقرير الإيضاحات اللازمة.
	- يجب أن يشتمل التقرير على إبداء الرأي في القوائم المالية كوحدة واحدة، وفي حالة عدم تمكن المراجع من إبداء مثل الرأي فيجب أن يذكر الأسباب.
	في نهاية هذا المبحث، لا بد أن نذكر بأن المراجعة لم تكن لتعرف هذا التطور وهذا التنوع لولا إدراك الشركات وأصحاب المصالح فيها ومعهم الجمعيات المهنية والحكومات، لأهمية هذه المهنة أو الوظيفة- حسب الحالة- في تعزيز أداء الشركة والرقي به إلى الدرجة التي تنال ...
	1. (2)
	الفرع الأول: مجتمع الدراسة
	يتكون مجتمع الدراسة من جميع الشركات المكونة لمؤشر كاك 40 وهو المؤشر القياسي لبورصة يورونكست باريس (Euronext Paris) السوق الرسمي للأسهم في فرنسا. ويورونكست باريس أو "بورصة باريس" سابقا هي واحدة من ستة بورصات تمتلكها الشركة المغفلة لبورصة الأسهم الإلكتر...
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