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(OECD) The Organization for Economic Cooperation and
Development

(TO) Treadway commission

(ITA) Institute Internal Auditors

(CF)) Corporation Finance International

(SEM) Structural Equation Modeling

PLS- SEM Partial Least Squares Structural Equation Modeling

IFC)( International Finance Corporation

(PNUD)

United Nations Development Programme
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JlaxiuDI]

Al andl Al Ll e slac Yl Aald) dac) o i deaal)

aladl Jalail) 7

On BLE Y 28y sl daa (e @iaill aadis Aglaa) Ak s Jlelell st
oeS bl e ;tg G il aeny o oy ‘uAs (CFA 5 EFA) aladiuls o3 ja) (Sa & jusidl

.(Henson and Roberts, 2006; Thompson, 2004; Williams et al., 2010)

Aldiaa) SR 3 (m #CFA) o le sRa(EFA) plaainl (Sey cdallall eyl

Cabrera-)alil(SEM)ils jal <l yuiall shae) il dileall o Sae iy 3l piall pe
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sale] b o) Lad S ISy W s aae g L) il 4 ) 81 ey L) Gl
Aliae duie ) i (PIA e sae Aol due o i e Leay s

iBdise oo QBN ) dadi Lasas coubiiall 8 pualiall e daad Gubis Flis SW las
Ae (abiie Bakai agde . sl (BLuaY) A8 ¢ gal Uaian ST Guliie adladtinl oSy Al 3Lyl
& ol 1 3shs (CR) ASod) A8l 4l Jliy A BLal) Adssal e cabiag
el @l puial daa LAl Ol Calidg salaie lual)

oo el Slgine I (e adl 5ui Cua 15 0 Cule (CR) ASLall A8 sisall &l 5
i gsall af waatl) da o gl g Sl Leeastiny Al A8k Gy ole JSG s LA 5 sl
cindl (e Ladfi ST Jal el 8 Laiy A8LISLY) Csanll 8 Al g (0.70 ) 0.60 () A i
o 3N Glpdsell aae By el may Algde (0905 0.70 0n) 80 Lloel (Sa
(Hair et al., 2016, p 136)aalall
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Al @ piiall (CR) 48 jal) 438 68 gall cdlalaa 118 a8 5 Jsaall

(CR) 48 yall 48 gl gall AalsY) ) yaiial)
0.769 Ol al) 48 g Ul
0.785 dlaall 5 - Lasyl

0.852 et sl Alalall Alalea)

0.742 el Gsia
0.754 sl el g0
0.751 5Y) Galae L s
(CR) 48yl 48 gl gall Aialsl) &l purial)
0.857 1S ga)
0.736 Shsaill 1Al

Smartpls3 zeli n Gla yhae o aladeYh Lalill slac) (e 1 juaal
4ysine (CR) &S yall A ghigall cOlelas pen of LDl odlel 18 a5 Jpaadl P
sle Ju L 13 .Hulland (1999) caus (0.70) (e Sl lead oY dgbany) alill e 3 g

bl a8 dah 9

(40) & e Auall aas o Lary bl a5l oandll il Aaia o @S Jal e
19 a8y Jsaall 8 munge 8 LS Cigipn Ciglsigal S ol e 58 5l 2380
FaSsal) piial ol NI g o) g2l USRI £19 a6, Jpanl

Tests de normalité

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Statistiques ddl Sig. Statistiques ddl Sig.
Gouvernance ,129 26 ,200° ,944 26 ,169

*_ 1l s'agit de la borne inférieure de la vraie signification.

a. Correction de signification de Lilliefors

Spss v25 zwali_pn Gila jaa o alaieYL LBalll dlac) (e 1 jlaal)
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laaas of Eafy Les 26 4 ya Aa 0 die 0.05 (e ST Aad a5 (sig= 0.200) def 30a0
Ll 19 JSal 8 mnge 98 WS padl Sl Al aplal) o ll puads AaS gal)
das gall el ) Jfiadl) :19 o8, <

— Marmal

Histogramme

10

Moyvenne = 3 97
Ecart type = 3593
M =26

Fréquence

3,50 4,00 450 5,00

Gouvernance

Spss v25 zalin Gila he e alaieYL dalil dac) (e 1 jiaal)

Ul ady Joaall 8 nse s LS sl a1 e o SRV a6l el &

sl AN patial o) ¢ g o) Su) SLER) 120 a8 Jsaa

Tests de normalité

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Statistiques | ddl Sig. Statistique ddl Sig.
s
finance ,109 40| ,200" 961 40 ,182

*_ 1l s'agit de la borne inférieure de la vraie signification.

a. Correction de signification de Lilliefors

Spss v25 gl Gila he e alaieYL Bali) dae) (e 1 jiaal)

e of iy L 26 4a da 0 aic 0.05 (e Sl dad 4 g (sig= 0.200) dad aaal &

U 20 a8 JSE) 8 mnge o LS s yall Jiall A agdall a5l aads Ly gall) ) RN
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Histogramme — Mormal
Moyenne = 20
Ecarttype = 124

M =40

Fréquence

finance

Spss v25 galin s jhe e alaeYh Bali) dae) (e 1 jiaal)
LiGel) e alaal) aladiuly 4adadl 10

amie Jhaa) Jdai glulS (SEM) Aslidl aVoleall dadall o Gl 1ia adiay
Jalatiy e)ﬁg .(CFA) Lﬁﬁ,ﬁ}ﬂ\ ‘;Au\ Jalatll caamtall lass¥l ¢l s o o el

.(Hair et al., 2006) 4 juia Gm AlSel) il
(SEM) 4Ggl) calaal) aladiady Aadail) o g¢dal. 10

AGE Hlaaly iy Jidl dagie o (SEM) 4l Aaladl da3aill (Suhr, 2006)cws

Measured Variables and (A&l iy ouiall i) ol pwiadl Gn Bl e
Gl il Gn QB Ja Glaa 8l aaY Jald Slas) zisad oo o «(LatentConstructs
Jial daagie Lol Caa g .(Latent Variables) 418l & juiall 5 (Observed Variables) saalill

¢ (Linear Relations) 4xadll <u@all (i (Theoretical Network) 4 hai 484 Hlialy g
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5 palall e o5 bl B (e Acal g8l Laladl (Tests Hypothesized Patterns) 8% . juial)
(2018 jgJe) (Al saaliadl e g saaliadl <l juid) (e de gana O

Gl 8 bl 23 gad Ciny L el 23 gail) bl 735 (uad sat e (SEM)g sind
EELLN RGeS N RTPRGRL PN g W VA [P RO LIPSV DR IPIPE AN [P IR EIN ) R WO (G SV SN e
.(Suhr, 2006)La

Ol Qs 735 Jie 3kl e Bla Lle Llas | Ul 2e3 480 < aleally dadails
Aadall Ge dalyes elial s s (CFA) aSsll Ll dilaill coneiddl Jlaad¥) Jidas
CYalas (e Ae gana Jrealy many A alall adll 23 sall slaia) ol e Al cYaleall
Jid) e magl s Jadl 5 seay skl R 2aa ol (AlalSia g Al Fia B gy oVl
L @l iy (3aalie o) A G puidl o QL sl de pagall gl
Lpcal V) zalall LY s Ll Al c¥aleddl dadall Canl LS (sa8L54))
26 5yt el (S ) iy Julpalls Al 2yl il ASHL psled i el
Aadaill dpagie Sy Bal (Al G jaia) Lede Al G Sl e de geae Bash e 8 bl
tda) el laamia Lellas
.(Path Analysis) sl Jilas .1
-(Confermatory Factoriel Analysis) xS &l Lalall Jidasll 2
-(Multiple RegressionAnalysis)aasiall jlaaty) Judas 3
(2016 casal) 2o ) 3:2).(Integrated Model) JalSiall 73 gaill 4

3 ilall Ahadll lEall i g e (Model Equation Structurel) Asibill Alalaal) 3 gad
G Sl el Al 50 (e S WS caaaliall 5 AalSY c) yuatall de gana o 3 Sl yae
| pat Jias .(Diagram Path)Jia S sal i (e Ae seae o ldali Y
cre ALl das i adl LS caaaiall JasaVl Jady 3l .(Model Linear General)alall Jadll 3 gaill

e
Hair et ) «(PLS-SEM) 4lSell cWalaall dadaill dungia (Badat & sha mia g S0l 21 o8 5 J<4)
[(al, 2016, p 53
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(PLS-SEM)AlSugll e abeally Aadail) dingia (gaadai il ghad 221 o8, Sl

ua;.ﬂ\ 9 bl e  EEE—— u.nleﬂ\ C..‘\}.u SR EN £ ‘;ls‘.}g_“ CJ}.A.\.“ Aasn

!

PLS-SEM il v PLS-SEM g3l o Dboall g 3gai i
—> —> PLS

Skl Al 3 gaill oSlall ubaall 3 gail

Ladall il € PLS-SEM aafiall Julas

(Hair et al, 2016, p 53) : yaall

Assessment of Measurements Model (Uil 73 gad anidi 11
@J@\ é.\d\ 1.11

Hair et al, ) L.?L‘ faluiad cuaa_\l‘ Lean, &= LL\\JL\:J‘ éﬁ\)ﬂj g)lﬁz sula B ‘;_U\sﬂ\ LéA.\.a.“
c(AVE) C)A:\-NAJ‘ ugbﬂ\ L.uj.’m 6(CR) 3\45)43\ @ﬁjﬁ}d\ P @J\sﬁ\ é.l.a.aj\ ?..}5\33 Jﬁ\.ué (2010
(Factor Loading) Jueaill Jalas

Factor Loading Jsaadl) Jalaa

iy el @ 85a asal Juaatl 3l L Sl bl ool G il

gl ol e ddle A 8 &ty Gaee oSle pld G pige sS5 Al pualiall D

Lealitl) 2y 0 GAS il gl o HESH Lol of iy ol Aasi ) <l pi5all s jlall Jpeal)
Hsal) & giga sale oy (A AD Jreatll aas Al Jid (e

el osia Y ((0.708) (e S diad 6 o g gl oa sl Jraatl Jalas

ki e Sl o pdnes Sl il Gn &l Gilall o e 138 ((0.50) & sk sqr (0.7082)

Sl (0.708) daill (po ASY 48 Loy Ay 3 a3 (0.70) Gl YAl alane 3 L ulgdll o Uasl

el Apa Al il 5588 o qaag (S aaS adle 5 (Hair et al, 2016, p 136) Asia ()5S

‘Holland, 1999usa (0.70) o »S) dlian) VA ld < pdigal
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c e L) <l el Aga LAl ceatl) ol 221 W) Jsaadl sy

(Factor Loading) Jseail) Julaa :21 a8 5 Jsaall

Factor Loading Jseail) Jalaa | Ttem ulidl) < jle dLal8) <l paaial)
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0.787 A2 il pal) daS ga )
0.708 A3
0.900 Bl A gLyl
0.529 B6
0.768 B7
0.766 3C
0.794 AC|  uealocall Aslall Alalaal
0.807 5C -
0.636 2ol Oealuall Alial) Aldlaa
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0.623 DI .
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0.668 F6 | 50 Galaa il s pona
0.608 F7
0.996 Retenues )

~0.286 Dettes s A

Smartpls3 zeli_n Gila jyha o aldeYh Baldl dlae) e 1 jiaal)

o S Leabies (SRW cgolirall Jast¥) ol 34f) clelid) el pbigal 4 jladl cleail
%50 e U lebiand Jalaw ) Q) i jle i 8 358 5L 5 Lensen 325 I (0.70)

AR Jla) A g ga

dlee (8 oy asy ‘C@ljﬁu-ﬁ Jalaa (e 38 €I ga (Rho De Joreskog) jlime aadiu

.(Roussel et al.,2012) WS cUasdy alia
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Aaal&l & il (Rho De Joreskog) <iSlalaa 122 a8 5 J gaall

Rho A dals)) <) puriial)
0.556 il sall S sa Ll
0.889 Al - Ly
0.793 cyranlosall 2alel) Alabel)
0.425 eealadl sia
0.818 allaall Claal 5
0.569 5V Gulae Sl g 3une
0.870 38 5o
1.929 Shisaill )

Smartpls3 zeli n Gla jyhae o aladeYh Balidl dlac) (e 1 juaal)

< yiall (Rho De Joreskog)cdleles abize of Jaadl odlel 22 a8, Jsaall DA
»a(Fornelle&Lacker, 1981)cus .(0.70) (s 58 lead (o Aglany) dalill (o 4l sia 2

A8 pall A8 g gall pise pe (@il dail)
Composite Reliability 4:S jall 48 ¢ gal)

Adgise o QD Y Jadi Logee couliiadl (B pealiall (e oaal abus gl SEH jlas

Al (aliie Gadai agde L Jalal) BLaaY) 38 g sl Unias ST uliS dladinl (e o Jalall 3Lyl

& obial 13 3L (CR) Aol Adgipdl 4 Sl (Al GLaY) Al e ilisag
el il daa LAl E Lead) Calida salaieY sl

oo Sl Aligine I AW all 5ui Cua (15 0 Oule (CR) AS,all &8 isall &l 5

A fsal al yaaill dny ol SUH ety A AS Sl Guii sle IS8 pedys A8l

candl e Laafi ST Jal ) 8 Lty AdLaSa) a8 g (0.70 ) 0.60 (1) A yall

oo 330 sl e Qi ogall sy LAlsie (0.905 0.70 op)add lie) oS

(Hair et al., 2016, p 136)4slsl
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Al e il
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0.769 il sall daS s Ul
0.785 aladll 5 - Lyl
0.852 O Lusall Aalall dlaleall
0.742 oealiall (3 gia
0.754 Aladl Glawal g0
0.751 5 1Y) adae il g 3asa
0.857 A sl
0.736 Shsall il

Smartpls3 geli_n Gla jhe e aladeYl Baldl dae) e 1 juaal)

4ysine (CR) &S yall A gigall cOlelas pen of LDl edlel 23 485 Jsaall DA

3sas Gle Ju L 13 Hulland (1999) caus (0.70) o ST Lead oY Alianl dalill (e Al gia g

Average Variance Extracted (AVE)g jaiwal) ¢l Jaw gia

s o ol daa cldY Alil Gulidl (e s (AVE) zaduall oplill da gie

2l Adas yall <l pdzall Ayl il (g Sl A el Aall Al bl 134 Gijay el

b aadiaall it Bhidl alaaiul . pisal s o Lesuie dag gl OOandl g ogene

oo S bl 8 sy el of ) ST G (0.50) ZALI(AVE)ied i Gl & sl

&4l J(0.50) g Ji AN (AVE) dell uin Gl e il ool jdse 8 oulil) caal
el i) Cplall e Jy pealiall Uas 3 50 s @llia )3 Y das i)
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0.527 Gl pall GaS sa Ul
0.559 A8ladll 5 - Lasy)
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0.597 oealiall (3 gia
0.523 cllad lanal g
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a3 @iad a8 Ll Baad UL o) e Chaill e ST 5l el e O o e Oy

Discriminant Validity s jsaill daal) 2,11
OB 138 A atl) ulaall Ui (o AN el e s 1 adie e Ll 48 (5 6S0 3 saall a
G Al Clely Ll A el Ll 4o 6 e w8 sa el O G Dedl daa ol
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.Fornell-Larcker ulre cusa alfiue ala) iiad Jia
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AL laal) 45aS] Lo 13 5 4aS gall roalee il yaiall 034

233




dod Jal) daglag A 1 A Juadl)
dud jall ol Zigalll 122 a8, JCil)

watlees Adggiue wlladl el
@Jﬁ\ DA

adlenall iloesl g2 AaSg= sl

ol adl
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Assessment of Structural Model Al 73 galll ands 12

z3saill apin 5l 2000 5 shadll 8 Aadliay A8 gse <l e Ll Ll o e 2SE 5 e
S 73 sl apial Lgaladind sy )l

claca il Lal s sbeead) Julas 1.12
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Jelaall 138 Jiey ((R? dagf) manill Jolee 58 ISl z3saill il le od €Y1 (ulial
Ll dualal) 4,50l 5 Aladl adll G e Al D 0 43 o s g 3 saill Ay 55l 5 8l Luliia
s Al el el e s jal el il €D AeS) il el il Jelae Jiey L 3D
L jad) LSl s Whiaaag AN A0 LSl 8 ol ek Gy deled) o ing
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(Hair et al, 2016, p 209)
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T gy, Université Mustafa Istambouli — Mascara «
LArPDEC . . . . . . . :
Faculté des Sciences Economiques, des Sciences Commerciales et des Sciences

Smplots & Compitancas . A

de Gestion

Département des Sciences de Gestion, spécialisation en gestion financiére

Questionnaire d'Etude

Louange a Dieu , Que la paix ,la miséricorde et la bénédiction soient sur le prophéte , sa famille
et ses compagnons.

Chére sceur ... cher frére,

En préparation de sa thése de doctorat spécialisée en gestion financiere, la chercheuse mene une
étude sous le titre:

L’impact de la Gouvernance sur les Décisions de Financement des Institutions Algériennes

Ce questionnaire est considéré comme une partie importante de la recherche, car il a pour
objectif la clarification du réle des principes de gouvernance d'entreprise dans la rationalisation
des décisions de financement des entreprises algériennes et a connaitre les opinions des
décideurs de financement de l'entreprise. Ceci fait que nous sommes honorés de remettre ce
formulaire entre vos mains dans le but d'obtenir des informations utiles aux objectifs de la
recherche et d'obtenir vos opinions et suggestions concernant les paragraphes qu'il contient.
Nous vous assurons également que vos réponses seront traitées avec une grande attention et avec
une confidentialité totale. Elles seront utilisées uniquement a des fins de recherche scientifique,
avec tous nos remerciements et notre appréciation.

Le premier axe: les Informations Personnelles de I’Echantillon

1-Sexe: Homme Femme O
2-Age: De 18 ans a 25 ans[d De 26 ans a 35 ans[d De 36 ans a 45 ans[d De 45 ans et pluld

Les membres 3- Fonction: Le directeur financierd Le président du Conseil d’ Administration O
du Conseil d’Administration

4-Diplome académique: Doctorat OMagisterd Licenced AutresO]

5- Expérience: Moins de 5 ans O0De 6 ans a 10 ansOd Plus de 20 ans O De 11 a 15 ans O De
16 220 ansO
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Deuxieme axe: L’Etendue de ’Engagement des Entreprises envers les Principes de

Gouvernance d’Entreprise

1- Premiére partie: Fournir un cadre de gouvernance d'entreprise efficace.

Chapitres

Treés en
désaccord

Non
d’accord

Neutre

D’accord

Treés d
‘accord

L’entreprise dispose de toutes les
dispositions réglementaires et
légales pour mettre en ceuvre la
gouvernance.

Les employés (es) de 'entreprise
sont conscients (es)de l'importance
de la gouvernance

La législation et la réglementation
garantissent que les intéréts des
partenaires sont respectés.

Le cadre de gouvernance
d'entreprise assure la répartition des
responsabilités entre les différentes
autorités de surveillance, de
régulation et d'exécution.

Les autorités de surveillance, de
régulation et d'exécution ont le
pouvoir d'exercer leurs fonctions.

La gouvernance garantit le service
de I’intérét public en répartissant
les responsabilités selon une
juridiction législative organisée.

Les autorités de surveillance, de
régulation et d’exécution de
I’entreprise rendent leurs décisions
en temps utile.
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2- Role des Paries Prenantes

Chapitres

Treés en
désaccord

Non
d’accord

Neutre

D’accord

Treés d
‘accord

La société s'engage a revoir les
droits des parties prenantes lors des
réunions du Conseil
d'Administration

L'entreprise indemnise les parties
prenantes lorsque leurs droits sont
violés.

L'entreprise veille a ce que les
parties prenantes regoivent des
informations suffisantes et en
temps opportun

L'entreprise s'engage a respecter les
droits des parties prenantes qui
découlent de la loi.

Les parties prenantes ont toute
liberté d'exprimer leurs opinions
aupres du Conseil

Les parties prenantes ont le droit de
consulter toutes les décisions et
transactions les concernant

Lors de ses réunions, le Conseil
discute des relations de l'entreprise
avec les parties prenantes.
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3-Troisiéme partie: Résponsabilité du Conseil d’Administration

Chapitres

Treés en
désaccord

Non
d’accord

Neutre

D’accord

Treés d
‘accord

Le conseil d'administration cherche
a ¢laborer les plans et procédures
nécessaires pour atteindre les
objectifs de l'entreprise.

Le Conseil d'Administration a tous
les pouvoirs pour nommer le
Directeur Général

Le Conseil s'engage a assurer le
suivi de la direction exécutive et de
son engagement dans ses taches.

Le Conseil s'engage a assurer un
traitement équitable a tous les
actionnaires.

Assurer la responsabilité du conseil
d’administration envers les
actionnaires.

Les membres du conseil
d’administration font preuve d’une
grande intégrité et éthique

. Le Conseil d'Administration se
réunit périodiquement au cours de
I'année en fonction des conditions
de travail.

Le Conseil d'Administration évalue
les performances de 1'entreprise et
prend des décisions au sein du
Conseil
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4-Quatrieme partie: Divulgation et Transparence

Chapitres

Treés en
désaccord

Non
d’accord

Neutre

D’accord

Treés d
‘accord

La société s'engage a présenter
toutes les données financicres avec
précision et clarté

La société divulgue le pourcentage
des apports en capital aux
actionnaires

L’entreprise publie une politique de
récompenses et de rémunérations

Tous les risques auxquels
l'entreprise est exposée sont
divulgués

La société divulgue simultanément
des informations financiéres et non
financieres a toutes les parties
traitant avec la société

La société publie le rapport du
conseil d'administration

La société divulgue les erreurs et
les violations illégales commises
par le conseil d'administration

La société dévoile sa politique de
distribution de dividendes
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5- Cinquiéme Partie: Traitement Equitable de tous les Actionnaires.

Chapitres Treés en Non Neutre | D’accord | Treésd
désaccord | d’accord ‘accord

Traiter de maniére égale tous les
actionnaires, qu’ils soient
majoritaires, minoritaires ou
¢trangers

Assurer un traitement juste et égal a
tous les actionnaires d’'une méme
catégorie

L'égalité et la justice entre tous les
actionnaires augmentent leur
confiance et garantissent leurs
droits.

Permettre a tous les contributeurs
sans discrimination d’accéder a
toutes les informations

Assurer la défense des droits 1égaux
de tous les actionnaires sans
exception et l'indemnisation en cas
de violation des droits

Impliquer tous les actionnaires dans
le vote tout en facilitant le
processus de ce dernier

Les actions sont négociées de
maniére claire et transparente avec
tous les actionnaires

Divulgation par les membres du
conseil d'administration et les
membres exécutifs de la société de
leurs intéréts, qu'ils soient directs,
indirects ou par procuration, qui
pourraient conduire a un conflit
d'intéréts et nuire a certains

actionnaires
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6- Sixiéme Partie: Droits des actionnaires

Chapitres

Treés en Non
désaccord | d’accord

Neutre

D’accord | Trés d

‘accord

La société garantit le droit de vote
des actionnaires

Les actionnaires nomment et
révoquent les membres du conseil
d'administration

Les actionnaires ont le droit
d'obtenir des informations et le
droit de participer aux décisions
liées aux changements survenant
dans la société

La société garantit le droit des
actionnaires a recevoir une part des
bénéfices

La société garantit le droit des
actionnaires d'assister aux
assemblées générales

L'entreprise protege les actionnaires
minoritaires des pratiques
contraires a I'éthique

La société garantit le droit des
actionnaires de transférer et de
convertir la propriété des actions

Le Conseil d'Administration répond
a toutes les questions et
préoccupations soulevées par les
actionnaires

— Quel est le ratio dette/capital total que ’entreprise utilise pour financer ses activités

—Quel pourcentage des bénéfices non distribués par rapport aux bénéfices totaux ?
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* Jff Université Mustafa Istambouli — Mascara ,7
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de Gestion

Département des Sciences de Gestion, spécialisation en gestion financiére

Study questionnaire

Praise be to God, May peace, mercy and blessing be upon the prophet, his family and his
companions

Dear sister ... dear brother,

In preparation for her doctoral thesis specializing in financial management, the researcher is
conducting a study under the title:

The impact of Governance on the Financing Decisions of Algerian Institutions.

This questionnaire is considered an important part of the research, as it aims to clarify the role of
corporate governance principles in streamlining the financing decisions of Algerian companies
and to know the opinions of the company's financing decision-makers. This makes us honored to
put this form in your hands in order to obtain useful information for the research objectives and
to obtain your opinions and suggestions regarding the paragraphs it contains. We also assure you
that your answers will be treated with great attention and with total confidentiality. They will be
used only for scientific research purposes, with all our thanks and appreciation.

The first axis: the Personal Information of the Sample

1-Sexe: Man0 Woman[

2-Age: From 18 years to 25 yearsO From 26 years to 35 years0 From 36 years to 45 years O
From 45 years and olderd

3- Fonction: The financial directorld The Chairman of the Board of DirectorsCd The members
of the Board of Directorsd

4- Academic degree: Doctorated Magister OLicence OOthersOd
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5- Experience: Less than 5 years OFrom 6 ans to 10 yearsd From 11 to 15 yearOds From 16 to
20 yearsOd

More than 20 years
Second axis: The Extent of Business Commitment to Corporate Governance Principles
1- First part: Providing an effective corporate governance framework

N | Chapters strongly | No agree Neutral Agree Very
disagree much
agree

The company has all the
regulatory and legal provisions
to implement governance.

The company's employees are
aware of the importance of
governance

Legislation and regulations
ensure that the interests of
partners are respected

The corporate governance
framework ensures the
allocation of responsibilities
between the different
supervisory, regulatory and
enforcement authorities

Supervisory, regulatory and
enforcement authorities have the
power to exercise their
functions.

Governance ensures the service
of the public interest by
distributing responsibilities
according to an organized
legislative jurisdiction.

The company's supervisory,
regulatory and enforcement
authorities make their decisions

.in a useful time
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2- Role of Stakeholders

N

Chapters

Strongly
disagree

No agree

Neutral

Agree

Very
much
agree

The company undertakes to
review the rights of stakeholders
during Board meetings

The company compensates
stakeholders when their rights are
violated

The company ensures that
stakeholders receive sufficient and
timely information.

The company is committed to
respecting the rights of
stakeholders arising from the law.

Stakeholders are free to express
their opinions to the Council.

Stakeholders have the right to
consult all decisions and
transactions concerning them.

During its meetings, the Board
discusses the company's
relationships with stakeholders.

3-Part Three: Responsibility of the Board of Directors

N

Chapters

Strongly
disagree

No agree

Neutral

Agree

Very
much
agree

The board of directors seeks to
develop the plans and procedures
necessary to achieve the
company's objectives.

The Board of Directors has all the
powers to appoint the General
Manager.

The Council is committed to
monitoring the executive
management and its commitment
to its tasks

The Board is committed to
ensuring fair treatment for all
shareholders.

Ensuring the accountability of the
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board of directors to shareholders.

The members of the board of
directors demonstrate high

.integrity and ethics.

The Board of Directors meets
periodically during the year
depending on working conditions

The Board of Directors evaluates
the company's performance and
makes decisions within the Board

4- Part Four: Disclosure and Transparency

N | Chapters Strongly | No agree Neutral Agree | Very
disagree much
agree
1 | The Company undertakes to
present all financial data
accurately and clearly
2 | The company discloses the
percentage of capital contributions
to shareholders.
3 | The company publishes a policy
of rewards and compensation
4 | All risks to which the company is
exposed are disclosed.
5 | The Company simultaneously
discloses financial and non-
financial information to all parties
dealing with the Company.
6 | Company publishes board report.
7 | Company discloses board of
directors' mistakes and illegal
violations.
8 | Company unveils dividend

distribution policy.
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5-Fifth Part: Fair Treatment of all Shareholders.

Nr

Chapter

Strongly
agree

No agree

Neutral

Agree

Very
much
agree

Treat all shareholders equally,
whether majority, minority or
foreign.

Ensure fair and equal treatment
for all shareholders of the same
category

Equality and justice among all
shareholders increases their
confidence and guarantees their

.rights.

Allow all contributors without
discrimination to access all
information.

Ensure the defense of the legal
rights of all shareholders without
exception and compensation in
the event of violation of rights.

Involve all shareholders in the
vote while facilitating the voting
process

Shares are traded in a clear and
transparent manner with all
shareholders.

Disclosure by members of the
board of directors and executive
members of the company of their
interests, whether direct, indirect
or by proxy, which could lead to a
conflict of interest and harm
certain shareholders.

307




Ll

6- Part Six: Shareholders’ Rights

N

Chapter

Strongly
disagree

No agree

Neutral

Agree Very
much
agree

The company guarantees the
voting rights of shareholders.

Shareholders appoint and dismiss
the members of the board of
directors.

Shareholders have the right to
obtain information and the right to
participate in decisions related to
changes occurring in the
company.

The company guarantees the
shareholders' right to receive a
share of the profits

The company guarantees the right
of shareholders to attend general
meetings

Company protects minority
shareholders from unethical
practices.

The company guarantees the right
of shareholders to transfer and
convert ownership of shares

The Board of Directors responds
to all questions and concerns
raised by shareholders.

- What is the debt to total capital ratio that the company uses to finance its operations?

—What percentage of retained earnings to total earnings?
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Abstract:

Institutions in general and the financing decision-making process in particular face
many challenges due to rapid changes and the increasing expectations and needs of
stakeholders (actors). To deal with these challenges, these institutions need to adopt
governance to rationalize the financing decision. Given the scarcity of studies that
addressed the relationship between governance and the financing decision, this study
aims to determine the nature of the relationship and explore the impact of governance as
an independent variable through the factors influencing it, which are (the presence of an
effective governance framework, disclosure and transparency, fair treatment of
shareholders, shareholders' rights, the role of stakeholders, and the responsibility of the
board of directors on the financing decision as a dependent variable in the Algerian
context.

By reviewing previous literature, a conceptual model was developed and tested to
investigate the relationship and the assumed impact between the study variables. The
quantitative approach method was used, as a questionnaire was designed for managers
and officials of the Algerian institutions under study. Data were collected from (40)
managers and executives in the institutions under study from the département of Mascara.
These data were analyzed using structural equation modeling using the partial squares
method to test the study hypotheses.

The results of the study, after analyzing the data, reached a negative relationship
with statistical significance between governance and the financing decision.

Keywords: Governance, Financing Decision, Good Governance, Algeria.



