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Résumé : Ce papier a pour objectif de présenter les résultats d’une étude sur l’impact du fonctionnement du conseil 

d’administration sur la performance financière. En utilisant une analyse de régression multiple sur des données 

recueillies auprès de 40 sociétés marocaines cotées, nous étudierons cette relation sous différents aspects à savoir 

: la taille du conseil d’administration, l’indépendance des administrateurs, la dualité, fréquence des réunions et 

diversité genre. Après avoir effectué les tests relatifs à la relation entre les variables du conseil d’administration et 

la performance financière des sociétés cotées, nous avons pu soulever des résultats qui sous-tendent cette 

recherche. Le premier importe l’existence d’une relation négative et significative entre l’indépendance du conseil 

d’administration et la performance financière. Ce résultat qui est cohérent avec Alexander et Paquerot (2000). De 

même, nous constatons l’existence effective d’un un effet négatif et fortement significatif entre la dualité et la 

performance. Ce résultat négatif est cohérent avec les conclusions de Raluca-Georgiana (2013). Et quant à la 

fréquence des réunions, une relation positive et non significative. Cette relation a été montrée par Linck et al., 

(2006). 

Mots clés : conseil d’administration ; gouvernance, performance financière. 

 

1. Introduction 

La structure du conseil d'administration est un aspect crucial dans le domaine de la gouvernance 

d'entreprise, car elle est considérée comme un point central de la gouvernance interne de l'entreprise. Le 

comportement global de l'entreprise peut être modifié par des changements dans la structure du conseil 

d'administration, car chaque décision stratégique prise par le conseil d'administration peut avoir un impact 

sur l'ensemble des opérations de l'entreprise (Arosa et al., 2010).   

L'efficacité des mécanismes internes de gouvernance d'entreprise a été analysée dans le cadre des 

principales approches de la gouvernance d'entreprise, en fonction de leur contribution à la maximisation 

de la création de valeur et donc de la performance de l'entreprise (Madhar, 2016). L'approche disciplinaire 

stipule que la délégation des décisions au sein des entreprises, qui s'effectue souvent dans un univers 
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d'information imparfaite, génère le risque que les agents ne poursuivent plus les objectifs de maximisation 

du profit des actionnaires, du fait d'intérêts divergents de part et d'autre.  

La création de valeur des entreprises est analysée dans le cadre de cette vision en termes de réduction de 

la valeur perdue en raison des conflits d'intérêts entre actionnaires et agents, sans prendre en compte la 

dimension productive. Cette dernière permet aux entreprises de saisir les opportunités de croissance grâce 

au développement d'un avantage concurrentiel durable et générateur de valeur. Néanmoins, 

l'environnement économique mondial actuel exige que ces entreprises accordent une attention particulière 

à leurs processus de création de valeur par une gestion optimale de leurs compétences et ressources 

internes spécifiques. D'où l'apport de l'approche de la gouvernance cognitive qui se concentre sur l'impact 

des pratiques de gouvernance d'entreprise sur l'innovation, le renforcement des compétences et les de 

croissance (Arena, 2013). 

Par conséquent, nous pensons que l'analyse de la contribution des mécanismes internes de gouvernance 

d'entreprise à la création de valeur nécessite l'adoption d'une vision hybride de la gouvernance. Par 

conséquent, l'objectif de cette étude est d'examiner l'impact de fonctionnement du conseil 

d’administration de l’entreprise sur la performance financière des entreprises cotées à la Bourse du 

Maroc. Notons que ces mécanismes font référence aux différentes mesures mises en place 

intentionnellement et spécifiquement par une entreprise donnée afin de maximiser, préserver et partager 

sa création de valeur, pour l'ensemble de ses parties prenantes et dans une perspective de durabilité 

(Charreaux, 2015). Cette étude est organisée de la manière suivante. La section 2 passe en revue la 

littérature connexe et développe des hypothèses. La section 3 décrit la méthodologie de recherche. La 

section 4 présente les résultats de la régression. Enfin, la section 5 conclut le document. 

2. Revue de littérature 

2.1. La taille du conseil d’administration  

Les premiers travaux consacrés à la taille des conseils d'administration évoquaient la possibilité que les 

grands conseils soient moins efficaces que les petits. Lorsque les conseils d'administration sont composés 

d'un trop grand nombre de membres, les problèmes d'agence peuvent s'accroître, car certains 

administrateurs peuvent être des resquilleurs. Lipton et Lorch (1992) recommandent de limiter le nombre 

d'administrateurs d'un conseil à sept ou huit, car au-delà de ce nombre, il serait difficile pour le PDG de 

le contrôler. Un conseil d'administration de grande taille pourrait également donner lieu à des discussions 

moins significatives, étant donné que l'expression d'opinions au sein d'un grand groupe est généralement 

longue et difficile et entraîne fréquemment un manque de cohésion au sein du conseil (Lipton et Lorch, 

1992). En outre, le problème de la coordination l'emporte sur les avantages d'un plus grand nombre 

d'administrateurs (Jensen, 1993) et, lorsqu'un conseil devient trop grand, il joue souvent un rôle plus 

symbolique, au lieu de remplir sa fonction prévue en tant que partie intégrante de la gestion (Hermalin et 
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Weisbach, 2003). D'autre part, les conseils d'administration de très petite taille n'ont pas l'avantage de 

pouvoir compter sur les conseils et les opinions d'experts autour de la table, comme c'est le cas dans les 

conseils d'administration plus importants. En outre, les conseils de plus grande taille sont plus 

susceptibles d'être associés à une augmentation de la diversité du conseil en termes d'expérience, de 

compétences, de sexe et de nationalité. D'une manière générale, toute discussion sur la structure de 

gouvernance doit peser le pour et le contre des différentes tailles de conseil. Nous présentons ci-dessous 

les principaux arguments en faveur des conseils d'administration de petite et de grande taille afin de 

clarifier la question. 

Un conseil d'administration composé d'un grand nombre d'administrateurs permet de gérer plus 

facilement la charge de travail du conseil ; la responsabilité est répartie entre de nombreux membres et 

une taille plus importante offre davantage de perspectives. D'un autre côté, un conseil d'administration de 

grande taille peut ne pas être en mesure de faire participer chaque membre du conseil à une activité 

significative, les réunions sont difficiles à planifier et il peut être difficile de créer des occasions de 

discussions interactives. Dans un petit conseil, les membres du conseil apprennent à se connaître en tant 

qu'individus, la communication et l'interaction sont plus faciles, la satisfaction potentielle du service peut 

être plus grande en raison d'une implication constante et significative et la participation de chaque 

personne compte. Au contraire, une lourde charge de travail peut créer un épuisement professionnel dans 

un petit conseil, elle nuit à l'efficacité des grands groupes et les opinions ou points de vue importants 

risquent de ne pas être représentés. Les arguments ci-dessus ont été testés empiriquement et une 

association positive/négative entre la taille du conseil et la performance a été rapportée. 

Pearce et Zahra (1989) et Provan (1980) démontrent l'existence d'une relation positive entre la taille du 

conseil d'administration et la performance financière de l'entreprise. Selon Dalton et al. (1999), la relation 

positive entre la taille du conseil et la performance financière de l'entreprise est plus intense pour les 

entreprises de grande taille. Godard et Schatt (2004) ont soutenu que plus le nombre d'administrateurs est 

important, plus l'entreprise atteint une performance élevée. Andres et Vallelado (2008) déterminent que 

les conseils d'administration de grande taille sont plus efficaces dans la surveillance et créent plus de 

valeur pour une entreprise. Plus le conseil est grand, plus les connaissances des différents administrateurs 

peuvent améliorer les performances et exercer un contrôle efficace (Linck et al., 2006). Selon Pearce et 

Zahra, (1989), les entreprises ayant un conseil d'administration important assurent une meilleure 

performance. Shukeri et al, (2012) affirment que la taille du conseil d'administration avait une influence 

positive sur le ROA de l'entreprise. Sur la base des travaux de Lipton et Lorsch, (1992), les 

administrateurs des conseils d'administration de grande taille pourraient également rencontrer plus de 

difficultés à exprimer leurs opinions dans le temps limité disponible lors des réunions du conseil. 

Eisenberg et al. (1998) ont trouvé une relation inverse entre la taille du conseil et la performance de 

l'entreprise. Yermack, (1996) a trouvé une relation inverse entre la taille du conseil et la valeur de 
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l'entreprise mesurée par le Q de Tobin comme estimation de la valorisation du marché. Lorsque le conseil 

d'administration est de grande taille, cela peut constituer un obstacle au contrôle de la direction de 

l'entreprise en raison d'une coordination, d'une flexibilité et d'une communication médiocres ; les petits 

conseils d'administration créent donc plus de valeur que les grands (Andres et al., 2005). Une taille plus 

importante du conseil d'administration peut être un inconvénient en termes de planification, de 

coordination du travail, de prise de décision et de tenue de réunions régulières. Un nombre minimum 

d'administrateurs ayant une expérience et des connaissances adéquates est en mesure d'assurer les tâches 

de manière efficace. Sur la base de la perspective théorique selon laquelle des conseils d'administration 

plus grands peuvent créer un problème de parasitisme parmi les administrateurs et la possibilité d'un 

manque de cohésion avec des conseils d'administration plus grands, la première hypothèse est la suivante: 

H1 : La performance financière des sociétés marocaines cotées est négativement liée à la taille du conseil 

d'administration. 

 

2.2. Les administrateurs indépendants 

Au cours de la dernière décennie, les autorités publiques du monde entier ont introduit de nouveaux codes 

et lignes directrices en matière de gouvernance. Entre autres aspects, ils se concentrent sur la composition 

et la conduite des conseils d'administration, en particulier sur leur indépendance. La présence 

d'administrateurs indépendants dans les conseils d'administration est censée apporter une plus-value, car 

ces administrateurs supervisent de manière impartiale les administrateurs exécutifs. Ce concept semble 

avoir été accepté comme une sagesse conventionnelle dans le monde entier. De nombreux défenseurs de 

la gouvernance d'entreprise suggèrent qu'un conseil d'administration devrait être composé de tous les 

administrateurs indépendants ou d'une majorité d'entre eux, tandis que d'autres suggèrent qu'un conseil 

d'administration devrait comprendre un équilibre entre les administrateurs indépendants et les 

administrateurs exécutifs. 

Selon la perspective disciplinaire de la gouvernance, la performance des entreprises dépend de l'efficacité 

du contrôle de la direction. Ce dernier découle en grande partie de la présence d'administrateurs 

indépendants dans les conseils d'administration ou de surveillance. 

La plupart des recherches théoriques affirment l'existence d'un impact positif de la présence 

d'administrateurs indépendants dans les conseils d'administration des entreprises (Goodwin-Stewart & 

Kent, 2006). Ces acteurs ont une vision neutre et claire de l'entreprise et sont souvent plus expérimentés 

et qualifiés pour être de bons contrôleurs qui agissent dans l'intérêt de l'entreprise. Leur présence améliore 

le contrôle du conseil et donc la performance de l'entreprise. Cependant, Fosberg (1989) conclut qu'il n'y 

a pas de lien entre la proportion d'administrateurs indépendants dans les conseils d'administration et la 

performance financière des entreprises, qui est mesurée par les ventes et le rendement des capitaux 

propres.  
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Les développements ci-dessus confirment qu'il n'existe toujours pas de véritable consensus sur l'efficacité 

du contrôle disciplinaire exercé sur les dirigeants par les administrateurs indépendants, ni sur celui exercé 

par les administrateurs internes (Charreaux, 1995). Par conséquent, la deuxième hypothèse est formulée 

comme suit : 

H2 : La présence d'administrateurs indépendants au sein des structures de gouvernance des sociétés cotées 

marocaines à un impact positif significatif sur leur performance financière. 

2.3. La dualité du conseil d’administration 

La dualité du PDG désigne la situation dans laquelle le PDG occupe également le poste de président du 

conseil d'administration. Il existe un grand nombre de travaux qui examinent la structure de gouvernance 

dans laquelle les postes de PDG et de président du conseil d'administration sont occupés par une seule 

personne et l'impact de ce double rôle de direction - communément appelé "dualité" - sur la performance 

de l'entreprise. Les rôles du PDG consistent à prendre les décisions majeures de l'entreprise et il est 

responsable de la performance de l'entreprise, il garantit la compréhension de tous les aspects de l'activité 

opérationnelle, maintient un dialogue permanent avec le président de l'entreprise, constitue l'équipe de 

cadres exécutifs, il est chargé de l'élaboration et de la mise en œuvre de stratégies de haut niveau et 

représente l'entreprise dans les relations avec les clients et les associations professionnelles. Le président 

du conseil d'administration établit la mise en œuvre de la stratégie de l'entreprise par le conseil, il organise 

les réunions du conseil et assure la réception des informations adéquates, dirige et valorise les 

communications du conseil, détermine la composition du conseil, assure la gestion de l'entreprise et du 

conseil et est responsable de la planification, de la gestion et du développement de l'efficacité du conseil. 

Selon la théorie de l'agence, cette dualité de mandat conduit à un fonctionnement inefficace et inefficient 

du conseil d'administration, l'empêchant d'exercer ses prérogatives de contrôle (Jensen & Meckling, 

1976). Ceci est dû à la concentration du pouvoir entre les mains des dirigeants qui ont tendance à servir 

leurs propres intérêts au détriment de ceux des actionnaires. Cela conduit à une augmentation des conflits 

d'intérêts au sein de l'entreprise et affecte négativement sa performance (Rechner & Dalton, 1991). Par 

conséquent, les entreprises doivent séparer ces deux fonctions afin de renforcer l'indépendance et 

l'efficacité de leur conseil et permettre ainsi une évaluation objective de la performance des dirigeants 

(Fama & Jensen, 1983). Cependant, certaines études révèlent que la dualité n'a pas nécessairement un 

impact significatif sur la performance des entreprises (Jaoua & Mim, 2018 ; Ciftci, Tatoglu, Wood, 

Demirbag, & Zaim, 2019). 

Par ailleurs, d'autres études ont confirmé que la combinaison de ces deux fonctions permet aux dirigeants 

et au conseil d'administration de mieux communiquer pour assurer une meilleuregestion des activités de 

l'entreprise en réduisant les coûts d'agence entre les actionnaires et les dirigeants. Tous ces arguments 

nous amènent à formuler la troisième hypothèse comme suit : 
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H3 : La séparation entre la direction et la présidence du conseil d'administration a un effet positif sur la 

performance financière des sociétés cotées marocaines.  

2.4. La Fréquence des réunions 

Les réunions régulières du conseil d'administration sont importantes car elles permettent de faire face aux 

périodes difficiles que traversent les entreprises. Vafeas (1999) et Ntim (2009) ont constaté que des 

réunions fréquentes du conseil d'administration entraînent une bonne qualité de gestion et de supervision 

et influencent donc positivement la performance économique des entreprises. Mangena et Tauringana 

(2008) ont déclaré que les réunions du conseil d'administration peuvent aider les dirigeants à comprendre 

les problèmes de leurs entreprises et à trouver des solutions rapides pour résoudre les problèmes 

émergents. Les entreprises qui savent fixer une fréquence appropriée des réunions du conseil 

d'administration peuvent réduire les coûts qui y sont liés et accroître leur efficacité économique (Vafeas, 

1999). L'étude de Conger et al. (1998) indique que les réunions du conseil sont importantes pour améliorer 

l'efficacité du conseil. L'étude a également examiné si la fréquence des réunions du conseil 

d'administration au cours de l'année précédente affecte ou non la performance de l'entreprise au cours de 

l'exercice financier actuel. Les stratégies opérationnelles à court et à long terme des entreprises sont 

souvent établies au cours des réunions. Les membres du conseil d'administration ont besoin de temps 

pour mettre en application leurs idées au cours des réunions et pour déterminer dans quelle mesure cela 

apportera des résultats à l'entreprise à l'avenir (Vafeas, 1999). Sur la base de cette discussion, nous 

formulons notre hypothèse : 

H4 : La fréquence des réunions du conseil d'administration affecte positivement la performance 

financière 

2.5. La diversité genre 

Fondamentalement, les gens ont le sentiment que si le nombre de femmes représentantes est faible, les 

performances seront moindres (Adams et Ferrera 2009). Par conséquent, des recherches incluant la 

variable des représentants féminins ont été menées. Selon Carter et al. (2003), une proportion plus élevée 

de femmes au conseil d'administration est associée à une meilleure performance. Campbell et 

Minquezvera, (2008) ont trouvé qu'il existe une relation positive entre la proportion de femmes 

administrateurs et la performance de l'entreprise. Cependant, d'autres chercheurs ont trouvé qu'il existe 

un effet négatif d'une proportion plus élevée de femmes au conseil d'administration (Adams et Ferreira, 

2009).  

La diversité dans les conseils d'administration est l'un des attributs de la bonne gouvernance d'entreprise 

les plus étudiés. La diversité est perçue comme augmentant la valeur de l'entreprise. Les partisans de la 

diversité dans les conseils d'administration affirment que celle-ci améliore la prise de décision au sein du 

conseil en réduisant la tendance à la pensée de groupe (O'Connor 2006) et en augmentant la diversité des 
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opinions représentées dans la salle du conseil. En outre, la littérature a montré que les femmes sont 

financièrement plus réticentes au risque que les hommes, ce qui les conduirait à prendre des décisions 

financièrement plus saines. En outre, Adams et Ferreira (2009) ont démontré que les conseils 

d'administration diversifiés sur le plan du genre sont de meilleurs moniteurs, plus efficaces et plus 

performants. Sont de meilleurs moniteurs, plus efficaces et ont moins de moins de problèmes d'assiduité. 

Sur la base de cette discussion, nous formulons notre hypothèse : 

H5 : La diversité genre au sein du conseil d'administration impacte positivement la performance 

financière des sociétés marocaines cotées. 

3. Analyse empirique 

3.1. Echantillon et collecte des données  

Notre échantillon comprend 40 entreprises cotées à la bourse des valeurs de Casablanca. Les données 

financières et managériales sont collectées à partir des rapports annuels, de la Bourse et les notes 

d’informations et les états financiers publiés sur le site AMMC, et les sites Internet des entreprises 

sélectionnées. Les données collectées couvrent la période 2012-2019.  

3.2. Variables et Mesures 

Afin d’évaluer la relation entre les variables relatives au fonctionnement du conseil d’administration et 

la performance financière des sociétés marocaines cotées, nous utiliserons la méthode des moindres carrés 

ordinaires (MCO). À cet égard, nous avons procédé à des régressions de la performance financière sur 

les variables relatives au fonctionnement du conseil d’administration.  

Les mesures des variables de la performance : 

ROA : (Return on Assets : Profit to Total Assets). 

ROE :(Return on Equity : Bénéfice par rapport au total des capitaux propres). 

Les mesures de la structure du fonctionnement du conseil d'administration sont :  

TAILL-CONS : le nombre des administrateurs dans le conseil. 

INDEP-CONS : le nombre d'administrateurs indépendants dans le conseil. 

DUAL : variable binaire ayant la valeur 1 s'il y a séparation de la fonction de directeur général et de 

président du conseil d'administration de l'entreprise i au cours de l'année t, et 0 Sinon. 

FRQ-REUN : le nombre des réunions par an 

DIVGNR : le nombre des femmes dans le conseil 

COMITE AUD : variable binaire ayant la valeur 1 si l’entreprise dispose d’un comité d’audit,0 sinon 

En suivant les études antérieures, nous avons inclus deux autres variables de contrôle : la taille de 

l'entreprise (TAILL-ESE) et le ratio de la dette (DETT). 

TAILL-ESE : la taille de l'entreprise mesurée par le logarithme de l'actif total. 

DETT : le rapport entre la valeur comptable de la dette et la valeur comptable des actifs 
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3.3. Résultats empiriques 

D’après le tableau ci-dessous l'impact de la structure du conseil d'administration sur la performance de 

l'entreprise, les résultats sont mitigés. Les résultats de cette recherche relèvent que la taille du conseil 

d’administration a un impact positif et non significatif (p-value = 0,108 et p-value = 0,717 > 0,05) sur la 

performance financière des entreprises marocaines cotée en bourse. Ce qui est opposé aux conclusions 

de (Eisenberg et al., 1998 ; Mak et Kusnadi, 2005 ; et Andres et al., 2005).  

 

                              Tableau 1 : Résultats de la régression 

Modèle ROA  ROE  

Coefficients T-stat Prob Coefficients T- stat Prob 

Constante -, 134 -1,977 , 049 -, 287 -1,620 , 106 

TAILL-CONS , 003 1,612 , 108 , 002 , 363 , 717 

INDEP-CONS -, 007 -2,981 , 003 -, 006 -, 987 , 032 

DUAL -, 022 -2,388 , 018 -, 067 -2,822 , 005 

FRQ-REUN , 004 1,145 , 253 , 012 1,304 , 193 

DIVGNR , 001 , 003 , 998 -, 142 -1,272 , 204 

COMITE AUD , 026 2,775 , 006 , 083 3,385 , 001 

TAILL-ESE , 019 2,498 , 013 , 042 2,127 , 034 

DETT -, 144 -3,626 , 000 -, 307 -2,962 , 003 

R²  

R² Ajusté  

 F value  

0,155 

0,134 

7,156 

 

 

0,000 

0,137 

0,115 

6,183 

 

 

0,000 

N : 320 

Signification au seuil de 5 % 

 

                                                                                                       Source : Résultats de l’étude empirique 

Les résultats de notre étude montrent l’existence d’une relation négative et significative (p-value = - 0,007 

et p-value = -0,006 < 0,05) entre l’indépendance du conseil d’administration et la performance financière. 

Ce résultat qui est cohérent avec la littérature précédente Alexander et Paquerot (2000), qui trouvent que 

les membres indépendants ont tendance à atténuer les conflits d'agence entre les dirigeants et les 

managers. 

En effet, nous constatons que le coefficient associé au cumul des fonctions de direction et de présidence 

du conseil d’administration (la dualité du dirigeant) exerce un effet négatif et fortement significatif (p-

value = 0,018 et p-value = 0,005 < 0,05) sur la performance financière des entreprises marocaines cotées 

en bourse. Ce résultat négatif est cohérent avec les conclusions de Raluca-Georgiana (2013). Le résultat 

est contradictoire avec les études de Cannella et Lubtakin (1993) qui prévoient que le cumul des tâches 

augmente la performance de l'entreprise du fait que le PDG dispose de toutes les informations pour 

divulguer les derniers membres du conseil.  

De plus, les résultats de cette étude montrent la présence d’une relation positive et non significative (p-

value = 0,253 et p-value = 0,193 > 0,05) entre la fréquence des réunions et la performance financière. 
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Cette relation a été montrée par Linck et al., (2006), les auteurs constatent l’absence d’un changement 

significatif dans la fréquence de réunions et la performance des entreprises. 

- De même, nos résultats concernant la fréquence des réunions confirment les résultats des travaux de 

Jensen (1993). Selon l’auteur, les réunions du conseil d’administration ne sont pas nécessairement utiles, 

les administrateurs disposent de peu de temps dont il serait gaspillé dans les tâches habituelles et non pas 

pour contrôler la gestion de l’organisation. 

Il ressort aussi de notre étude l’absence d’une relation significative (p-value = 0,998 et p-value = 0,204 > 

0,05) entre la diversité genre, mesuré par le pourcentage de présence de la femme dans le conseil 

d’administration et la performance financière 

4. Conclusion 

Le rôle du conseil d'administration dans l'amélioration de l'efficacité du contrôle a fait l'objet de longues 

discussions tant dans la littérature académique que dans le monde des affaires. L'objectif de cette étude 

est d'examiner si la structure du conseil d'administration est liée à leur performance. Les résultats de 

l'étude montrent que la structure du conseil d'administration est un facteur déterminant de la performance 

des entreprises marocaines. Cette étude est une tentative de comprendre le phénomène du contrôle de 

l'entreprise influencé par la structure du conseil d'administration. La relation entre la gouvernance 

(essentiellement le conseil d'administration) et la performance reste une question fondamentale dans la 

littérature sur la gouvernance d'entreprise. Les conclusions de cette littérature sont souvent peu 

concluantes. Dans cette étude, nous cherchons à savoir si les caractéristiques du conseil d'administration 

(taille du conseil, administrateurs externes, dualité du conseil) affectent la performance de l'entreprise 

mesurée par le rendement des actifs, le rendement des capitaux propres.  

Nous constatons que les résultats empiriques soutiennent le cadre théorique de cette étude. Selon les 

méthodes d'analyse, nous constatons que la majorité de nos hypothèses sont empiriquement validées et 

reflètent ce qui est préconisé dans la littérature. Comme toute recherche, cette étude souffre de certaines 

lacunes qu'il convient de préciser. En effet, nous mentionnons les limites liées aux approximations faites 

pour mesurer certaines variables. Ainsi, de futures recherches pourraient approfondir notre sujet de 

recherche en intégrant d'autres caractéristiques du conseil d'administration telles que le pourcentage de 

capital détenu par des administrateurs externes et l'impact de la présence d'administrateurs financiers ou 

institutionnels et du conseil de titularisation et étudier leur impact sur la performance. Enfin, nous notons 

que l'étude de l'impact de la structure du conseil d'administration sur la performance des entreprises 

marocaines peut être abordée avec une spécification par secteur d'activité à condition que le nombre 

d'entreprises dans un secteur donné soit suffisamment représentatif. 
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