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The right application of corporate governance
principles in commercial banks lead to many &l & QIGEN AaSoa fgobial addd) adail) )
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Résumé :

La comptabilité créative ou la créativité
comptable occupe une place importante a I'heur
actuel, a cause de développement technologique
de [l'information et de la communication qui
touche la majorité des organisations ou
entreprises économiques, quelques soit leurs
activités, leurs types, leurs tailles et son degré
d'ouverture sur les marchés mondiaux. Ainsi que
I'apparution d'énormes problémes et difficultés
qui confrontent ces entreprises, qui nécessite des
solutions pragmatiques non traditionnelles devant
trouvées par le gestionnaire, le comptable, ou
I'analyste financier. et ce dans le but d'inculquer
I'entreprise par une culture de solutions créatives
pour confronter ces problémes et aide I'entreprise
a la rationalisation a la prise de décision. Ce
sujet d'actualité qui porte sur la créativité m'a
inciter a choisir un theme sous le titre : le role et
I'importance de la créativité comptable et
financiere dans la  communication des
informations comptables et financieres.

Mots clés: comptabilité créative dJ'information
comptable, décision.
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Abstract:

This study aims to Knowledge of the impact of the
use of information technology on the effectiveness of
the internal control system in the Algerian state
shareholding companies Biskra, In order to achieve
that, the researchers selected a random sample of the
population of the study and the 40 individuals, of the
study population consisting of the Director of Audit,
Assistant Director of Audit, Auditor Where the number
ofjoint stock companies, which conducted the study
state Biskral3companies,The study found:

Affect the use of information technology on the
effectiveness of internal control system through
Activate the control systems in companies, And
achieving the goals set for the company, And adjust the
work.

Key words: Information Technology, Internal control
system, Corporations.
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The effectiveness of accounting discloser in reduce managerial and financial

corruption
Accounting administrative perspective applied in a sample of banks in the Governor of
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Abstract gl

The study focused on reducing the
chances of administrative and financial
corruption in a sample of Iragi banks in the city
of Babylon, by means of accounting disclosure,
which aims to demonstrate and provide the
necessary information for the economic units of
the Parties that have financial interests and
future with those economic units where
information is displayed lists and financial
reporting language understandable the reader
conscious and without misleading as it Elsewhere
benefit decision maker in the decision-making
rational being disclose material facts affecting
enough on the assessment carried out by the
beneficiary of this information, has been focusing
on the variables of transparency and disclosure
informational, the study found the conclusions
was most important is that there is an inverse
proportional relationship between the accounting
disclosure mechanisms and administrative and
financial corruption made a transparency
mechanism informational disclosure mechanism.
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The Importance of the Corporate of Governances to the Activate the
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Abstract -

Great attention has been given to the concept
of corporate governance in recent years, due to
the impact of financial crises, which led to the
bankruptcy of many companies, like Worldcom
and Enron, a result of the non — application of
accounting principles and the lack of
transparency and do not disclose the information
that reflect the financial situation of the economic
entities, which led to a loss of confidence in the
accounting information contained in the financial
statements.

The study aims at showing the importance of
corporate of governances to activate the quality
and integrity of financial reports. Through
dealing with the concept of governances, its
principles, we also trait the financial statements
and the qualitative characteristics that should be
enjoyed, and we have finished our article
addressing the corporate governance relationship
between disclosure and the quality of financial
statements.

Key words:
Corporate governance, financial statements,
gualitative  characteristics of  accounting

information, disclosure, quality.
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Summary :

This research aims to study the impact of
accounting disclosure on the investment
decisions in the stock market as the
accounting disclosure is the essence of
accounting theory, therefore the attention, of
scientific community and professional bodies
and those who are interested in accounting,
increased disclosure after the emergence of
joint stock companies, and the association of
this  development with the financial
statements, which is the output of the results
of the activity of these companies, and what
these companied include of the data,
information and benchmarks that can be used
by users of this information.

Keywords: accounting disclosure, investment
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Les impacts de I’application des IAS/IFRS : quelques

enseignements empiriques
Toubache Chakib, Maitre assistant, Doctorant, Université d’Oran

Email :toubachakib@yahoo.fr

Résumé :

Les normes comptables internationales
(IAS/IFRS) sont appliquées depuis plusieurs
années dans divers pays. Plusieurs travaux
empiriques ce sont attachés a étudier les
impacts provoqués par la mise en ceuvre des
IAS/IFRS  dans  différents  contextes
nationaux. Cette communication s’appuie sur
les résultats de ces travaux pour démontrer
que les impacts de [D’application de ces
normes divergentes d’un pays a un autre.
Nous identifions également les
caractéristiques des pays qui semblent étre les
plus réceptifs a application bénefique ou
nocive des IAS/IFRS, ce qui nous permet de
juger de I’intérét que peut avoir I’Algérie a

Abstract :

International  Accounting  Standards
(IAS/IFRS) are applied for several years in
various countries. Many empirical studies
have attempted to measure the impacts of the
application of IAS/IFRS in different national
contexts. This paper is based on the results of
this work to demonstrate that the impact of
these standards differ from one country to
another. We also identify the characteristics
of countries that seem to be more receptive to
beneficial or harmful implementation of
IAS/IFRS, which allows us to gauge the
interest may Algeria to adopt or not adopt
international accounting standards in its
entirety.

adopter ou non le référentiel comptable
international dans son intégralite.

Introduction:

Actuellement, plus de 130 pays obligent ou permettent I’application des normes
comptables internationales au sein de leurs territoires. L’application de ces normes réputées
de haute qualité, est censée étre porteuse d’impacts positifs notamment en termes de
transparence et de comparabilité internationale des états financiers.L’Algérie en adoptant le
Systéme Comptable Financier (SCF) a fait un choix intermédiaire vu qu’elle a opté pour une
version fortement inspirée des IAS/IFRS mais qui n’y correspond pas totalement!’
(TOUBACHE, 2011 ; TOUBACHE et TOUBACHE, 2008).

De nombreuses recherches portant sur les impacts engendrés par 1’application des
normes IAS/IFRS ont été effectuées'® dans divers pays. Nous nous sommes attachés en
premier lieu durant cette communication a exposer les impacts économiques et managériaux
constatés par ces travaux empiriques (partie 1). La nature trés contrastés de ces résultats et le
fait que les impacts semblent diverger d’un pays a I’autre, nous a conduit expliciter en second
lieu, les caractéristiques des pays qui semblent étre les plus réceptifs a application bénéfique
ou nocive des IAS/IFRS (Partie II), ce qui nous a permis de juger de I’intérét que peut avoir
I’ Algérie a adopter ou non le référentiel comptable international.

I. Des résultats empiriques contrasteés :

Méme s’il existe de nombreux travaux tendant a démontrer un impact positif des
IAS/IFRS, il en existe d’autres qui ne constatent pas d’effets significatifs voir méme certains
travaux qui concluent a des impacts négatifs.

17- Les IAS/IFRS représentent un volume d’a peu pres 4000 pages alors que le SCF ne compte qu’une centaine.
18-La quasi-totalité de ces recherches portent sur les entreprises cotées dont les états financiers.
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1. Impacts sur la qualité des états financiers :

DUMONTIER et MAGHRAOUI®® (2006), BARTH, LADSMAN et LANG (2008),
WAN ISMAIL, DUNSTAN et VAN ZIJL? (2010) trouvent une relation positive entre mise
en application des IAS/IFRS et qualité de I’information comptable. PRATHER-KINSEY,
JERMAKOWICZ et VONGPHANITH (2008) observent une plus grande pertinence des états
financiers de 157 entreprises européennes ayant passés au référentiel IAS/IFRS durant I’année
20052, DASKE et GERBHART (2006) sur la base d’entretiens avec des spécialistes réputés
d’Allemagne, d’Autriche et de Suisse, constatent une qualité pergue supérieure des états
financiers élaborés en conformité avec les normes IAS/IFRS ou US GAAP par rapport a ceux
prépares selon les référentiels locaux. LANDSMAN, MAYDEW et THORNOCK (2010),
remarquent que les états financiers en IAS/IFRS suscitent des réactions plus importantes des
marchés boursiers et concluent a un contenu informationnel plus important des états
financiers des entreprises appliquant les normes comptables internationales. Néanmoins,
d’autres résultats empiriques ne vont pas dans le méme sens d’une relation positive de
I’application des IAS/IFRS sur la qualité des états financiers. JARVA et LANTTO (2010) sur
la base de 1’é¢tude d’un échantillon de 94 entreprises finlandaises cotées, ne constatent pas une
supériorité dans la qualité des états financiers préparés en IAS/IFRS. MORRICONE, ORIANI
et SOBRERO (2009) pour un échantillon d’entreprises cotées italiennes, CALLAO, JARNE
et LAINEZ (2007) pour un échantillon d’entreprises espagnoles, ainsi que TSALAVOUTAS,
ANDRE et EVANS (2010) pour un échantillon d’entreprises cotées grecs, n’observent pas
une pertinence plus importante des états financiers établies en 1AS/IFRS par rapport a ceux
préparés en accord avec les normes locales. AHMED, NEEL et WANG?2 (2010) ainsi que
DRAKE, MYERS et YAO? (2010), arrivent a une relation négative entre 1’application des
IAS/IFRS et la qualité des états financiers. CHALMERS, CLINCH et GODFREY (2008)
obtiennent des résultats suggérant que les normes australiennes seraient plus pertinentes dans
le traitement de certains éléments d’actifs incorporels alors que les IAS/IFRS le seraient sur
d’autres. KLIMCZAK (2011) pour un échantillon d’entreprises polonaises ne constate pas
une augmentation de la pertinence des états financiers consolidés suite a 1’application des
IAS/IFRS.

2. Impact sur la comparabilité des états financiers :

Pour ce qui est de I’effet attendu d’une plus grande comparabilité des états financiers
suite a I’application des IAS/IFRS, DRAKE, MYERS et YAO (2010), BROCHET,
JAGOLINZER et RIEDL?* (2011), ainsi que MURPHY?Z (2000) concluent a une
amélioration de la comparabilité des états financiers. CASCINO et GASSEN (2010) évoquent
un effet mitigé sur la comparabilité des comptes des entreprises italiennes et allemandes.
SAHUT et BOULERNE (2010), remarquent la persistance de certaines divergences
nationales au sein des entreprises censées appliquer les IAS/IFRS dans 1’Union Européenne.
TAYLOR et ANN JONES (1999) évoquent une application sensiblement différente des
IAS?, d’une entreprise a I’autre. KVAAL et NOBES (2010), mentionnent de nombreux cas
de divergences dans I’application de différentes normes IAS/IFRS entre différents pays, ce
qui remet en cause la comparabilité des états financiers conformes au référentiel comptable
international. CALLAO, JARNE et LAINEZ (2007), constatent une baisse de la

19- Echantillon constitué d’entreprises suisses cotées.

20-Echantillon d’entreprises cotées malaysiennes.

21 -Date ou I’application des IAS/IFRS est devenue obligatoire pour les entreprises européennes cotées en
bourse.

22 -Echantillon de 26 pays.

23-Echantillon de 22 pays.

24- Echantillon d’entreprises cotées britanniques.

25 -Comparaison des états financiers d’entreprises originaires de la Suisse, du Japon, du Royaume-Uni et des
Etats-Unis.

26- Les IFRS n’existant pas encore a I’époque de I’enquéte.
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comparabilité¢ locale entre les entreprises espagnoles suite a I’obligation d’établissement des
états financiers conformément au référentiel IAS/IFRS pour certaines entreprises. Le constat
que font LARSON et STREET (2004) ainsi que STREET et LARSON (2004), sur
I’émergence de deux systémes comptables paralléles?’ dans plusieurs pays de 1I’Union
Européenne vont dans le sens d’une perte de comparabilité locale. Notons que les résultats des
travaux de MURPHY (2000) et de TAYLOR et ANN JONES (1999), doivent étre relativises
par rapport a leur relative ancienneté, surtout que le référentiel comptable international a
connu des évolutions significatives depuis lors.

3. Impact sur le colt du capital :

LI1?% (2010), LEE et CHENG® (2010), DASKE et Al% (2008) ainsi que PRATHER-
KINSEY, JERMAKOWICZ et VONGPHANITH (2008) obtiennent une relation positive
entre application des IAS/IFRS et la réduction du co(t du capital. Néanmoins, BARTH,
LANDSMAN et LANG (2008), ne constatent pas de relation entre 1’application des
IAS/IFRS et une réduction du colt du capital. DASKE (2006), arrive méme a une relation
plutdt négative.

4. Impact sur la mobilité internationale des capitaux :

BRUGGEMANN et Al3! (2009) montrent qu’une activité d’investissements plus
importante dans les bourses étrangeres est corrélée avec [’application croissante des
IAS/IFRS. LEE et FARGHER (2010), remarquent une augmentation des investissements
australiens dans les marchés de capitaux étrangers ou les IAS/IFRS font 1’objet d’une
application importante. BENEISH et LOMBARDI-YOHN (2008), obtiennent un résultat
différent et constatent que les investisseurs préférent encore investir dans leur marché
domestique pour diverses raisons telles que des mécanismes de protection des investisseurs
efficients, un biais comportemental envers les bourses familieres ainsi que les avantages
informationnels relatifs a la proximité géographique.

5. Impact sur la qualité des prévisions :

HORTON, SERAFEIM et SERAFEIM (2009) remarquent une baisse dans les erreurs
de prévisions des analystes utilisant les états financiers d’entreprises cotées activant dans des
pays ou les IAS/IFRS deviennent obligatoires. HODGDON, TONDKAR, HARLESS et
ADHIKARI (2008), COTTER, TARCA et WEE® (2010) ainsi que ASHBAUGH et PINCUS
(2001) obtiennent des résultats similaires. Cette reduction des erreurs de prévisions est
imputée par ces auteurs a une baisse de I’asymétrie d’information provoquée par la mise en
ceuvre des IAS/IFRS. Beaucoup d’études semblent appuyer un effet positif de I’utilisation des
IAS/IFRS sur la qualité des prévisions. Néanmoins, DUANGPLOY et GRAY (2007) sur la
base de I’é¢tude d’un échantillon de 139 entreprises japonaises, constatent une détérioration
dans la qualité des prévisions associé¢ a ’application des IAS. Ils mentionnent par ailleurs, un
déficit de transparence et une augmentation du niveau de manipulation des comptes.

I1. Des résultats différents selon les contextes:

Les résultats empiriques sont relativement loin de réveler un impact positif
incontestable des IAS/IFRS. Les effets attendus de 1’application du référentiel comptable
international ne sont pas systématiquement confirmés par les études exposées précédemment.
Néanmoins, le travail de LOYEUNG et Al. (2011), fournit un élément d’explication de cet

27 -Normes IAS/IFRS appliquées pour les entreprises cotées et normes locales pour les autres entreprises.
28- Echantillon d’entreprises cotées européennes.

29 -Echantillon d’entreprises cotées allemandes.

30 -Echantillon de26 pays ou 1’application des IAS/IFRS est devenue obligatoire.

31 -Echantillon de 31 pays.

32-Echantillon de 145 grandes entreprises australiennes.
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état de fait. Sur la base de I’examen d’un échantillon d’entreprises australiennes appliquant les
normes IAS/IFRS, les auteurs constatent de nombreuses erreurs dans 1’application du
référentiel comptable international. Les auteurs concluent, que les difficultés du passage a un
nouveau référentiel font que les effets positifs se révelent sur le long terme uniquement. Les
résultats mitigés qu’on peut constater pourraient donc s’expliquer en partie par le fait les
bienfaits de I’application du référentiel IAS/IFRS soient déguisés par les difficultés de
transition. Pour ces auteurs, les résultats contrastés pourraient ainsi étre dus a un simple
manque de recul de la recherche sur une mise en ceuvre d’un référentiel dont les fruits
n’arriveront a maturité que sur le long terme.

A la question « est-ce que I’application des IAS/IFRS en lieu et place des normes
locales s’avere positive ? », il est difficile de répondre par I’affirmative, méme en restreignant
la question aux entreprises cotées. Outre I’explication suggérée par LOYEUNG et AL (2011),
il est également possible que cette apparente contradiction des résultats soit plutét le reflet de
la diversité des échantillons traités. Il est concevable, comme nous I’avons déja expliqué plus
haut, que I’application des IAS/IFRS ne produise pas les méme effets d’un pays a un autre et
méme pour les entreprises d’un méme pays. Les résultats obtenus par la mise en ceuvre des
IAS/IFRS seraient conditionnés en quelques sortes par des éléments de contextes. En se
focalisant sur les ¢tudes d’un échantillon ou d’un autre on pourra ainsi constater des effets
différents. Plusieurs études confortent cette explication. Nous présenterons six caractéristiques
dont I’incidence qu’elles peuvent avoir sur les résultats de la mise en ceuvre des IAS/IFRS a
été constatée dans divers travaux empiriques :

— Nature anglo-saxonne ou continentale du systeme comptable local,

— Niveau de protection des actionnaires,

— Niveau de divergence entre le référentiel IAS/IFRS et le référentiel comptable local,
— Force des dispositifs de contréles locaux,

— Niveau de développement des marchés financiers,

— Incitations des entreprises locales a appliquer les IAS/IFRS,

— Spécificités culturelles locales.

1. Nature anglo-saxonne ou continentale du systeme comptable local:

D’apres I’étude de LOURENCO et CURTO (2008), la pertinence des états financiers
prépares en conformité avec les IAS/IFRS serait plus significative dans les pays de culture
comptable anglo-saxonne que dans ceux de culture continentale. Ce résultat peut expliquer
selon nous pourquoi les travaux de TSALAVOUTAS, ANDRE et EVANS (2010),
MORRICONE, ORIANI et SOBRERO (2009) ainsi que CALLAO, JARNE et LAINEZ
(2007), tous portant sur les entreprises de pays de culture comptable continentale (dans
I’ordre : Grece, Italie, Espagne), ne remarquent aucun impact positif de I’application des
IAS/IFRS dans la pertinence des états financiers préparés dans ces pays. La relation négative
entre application des 1AS/IFRS et amélioration des prévisions des analystes et du niveau de
transparence obtenu par DUANGPLOY et GRAY (2007), peut également s’expliquer de la
méme facon.

Ces résultats suggerent qu’une application des IAS/IFRS en Algérie peut s’avérer sans
conséquence sur la pertinence et la transparence des états financiers puisque notre pays est de
culture comptable continentale.

2. Niveau de divergence entre le référentiel IAS/IFRS et le référentiel comptable local :
HORTON, SERAFEIM et SERAFEIM (2009), constatent que 1’amélioration de la
qualité des prévisions des analystes financiers est nettement plus prononcée dans les pays
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dont le dispositif comptable est significativement divergent des IAS/IFRS. Nous pensons
néanmoins, que la divergence est un facteur qui peut jouer uniqguement quand elle désigne une
supériorité qualitative du référentiel IAS/IFRS. Ainsi, DUMONTIER et MAGHRAOUI
(2006), expliquent que dans le cas suisse, les normes internationales sont beaucoup plus
précises et contraignantes que les normes locales. Les résultats positifs sur la qualité des états
financiers préparés en IAS/IFRS, trouvent leur origine en une supériorité et une divergence
importantes sur les normes suisses.

Le travail de JARVA et LANTTO (2010), dont les résultats ne corroborent pas un
apport des IAS/IFRS dans la qualité des états financiers par rapport aux normes finlandaises
pourtant sensiblement différentes des IAS/IFRS (JARVA et LANTTO, 2010), semble aller
dans le méme sens que notre explication. Les normes comptables finlandaises (FAS) étant de
tres bonne qualité (JARVA et LANTTO, 2010), contrairement aux normes suisses, les
IAS/IFRS ne peuvent y avoir le méme apport. Il semble donc qu’une divergence et une
supériorité importante des TAS/IFRS soient une condition a I’efficacité de la mise en ceuvre de
ces normes dans un marché boursier donné.

Le Plan Comptable Algérien qui a tenu lieu de seule forme de normalisation comptable
est significativement différent du référentiel comptable international. 11 semble donc a priori
que le profit d’un passage aux [AS/IFRS, puisse étre important, ce qui tendrait a corroborer le
caractére bénéfique de la mise en ceuvre de ces normes en Algérie. Néanmoins, cela reste
conditionné par I’adéquation de ces normes a notre contexte, vu qu’une supériorit¢ d’un
référentiel sur un autre dépend moins de ces dispositions strictement techniques que de sa
capacité a cadrer mieux que d’autres référentiels avec les besoins et les caractéristiques d’une
economie.

3. Niveau de protection des actionnaires :

Le niveau de protection des actionnaires semble également étre un facteur important
pour que I’application des IAS/IFRS puisse avoir des répercussions positives. HOUQE et Al.
(2010) sur la base d’une étude sur I’impact de 1’application obligatoire des IAS/IFRS sur la
qualité des états financiers d’entreprises cotées originaires de 46 pays, obtiennent un impact
positif pour les pays dotés d’une forte protection des actionnaires. DEFOND, HUNG et
TREZEVANT (2007) obtiennent un résultat similaire pour un échantillon d’entreprises
originaires de 26 pays. LOURENCO et CURTO®* (2008), constatent un apport plus
significatif des IAS/IFRS a la pertinence des états financiers dans les pays qui disposent d’une
forte protection des actionnaires.

4. Force des dispositifs de contrdles locaux :

CAPKUN, CAZAVAN-JENY, JEANJEAN et WEISS* (2008) ainsi que CAl,
RAHMAN et COURTENAY® (2008), présentent des résultats qui suggerent un moindre
niveau de manipulation comptable dans les états financiers préparés en conformité avec les
IAS/IFRS dans les pays jouissant de systémes de mise en ceuvre des réglementations
efficaces. Méme la relation positive entre niveau de manipulation et application des IAS/IFRS
qu’obtiennent AHMED, NEEL et WANG (2010) devient insignifiante pour les pays dotés de
systémes réglementaires de mise en ceuvre performants. LI (2010) qui constate une relation
entre I’application des IAS/IFRS et une réduction du colit du capital, remarque que cette
relation est effective uniqguement dans les pays ou il existe un dispositif de mise en ceuvre
réglementaire efficace.

Une bonne mise ceuvre ne dépend pas uniquement de la force du dispositif légal d’un
pays mais également de celle de la gouvernance d’une entreprise et de la qualité de 1’audit.

33 -Echantillon de 6 pays européens.
34- Echantillon d’entreprises européennes.
35- Echantillon de 32 pays.

131



Dans ce sens, VERRIEST, GAEREMYNCK et THORNTON (2010), obtiennent une relation
significative entre la force de la gouvernance d’une entreprise et le niveau de transparence
atteint pas 1’application des TAS/IFRS. Ils constatent également un réle important de la qualité
de l'audit sur le niveau de transparence et de qualité des états financiers préparés en
IAS/IFRS.

Dans le cas algérien, il semble difficile d’affirmer que la force des dispositifs juridiques
de mises en ceuvre, celle de I’audit et de la gouvernance des entreprises, pourraient jouer dans
le sens d’une application efficace et bienfaisante des IAS/IFRS. Il existe donc un risque
d’une application non suivie d’effet voire néfaste.

5. Niveau de développement des marchés financiers :

Le degré de développement et d’activité des marchés financiers apparait comme un
facteur ayant un impact significatif sur les résultats obtenus par la mise en ceuvre des
IAS/IFRS. LARSON (1993) et LARSON et KENNY (1995), montrent sur la base d’un
échantillon de pays en voie de développement qu’il existe une relation entre le niveau de
développement des marchés financiers de ces pays et le niveau de croissance économique
apporté par I’adoption des IAS/IFRS. Les pays dotés de marchés financiers développés sont
plus susceptibles de profiter des bénéfices attendus de ’application du référentiel comptable
international. Les résultats globalement positifs constatés pour les travaux portant sur les pays
disposants de fortes places boursiéres tendent a appuyer ce résultat, surtout qu’a contrario, on
peut constater que des travaux sur des pays avec un marché boursier peu developpé montre
des impacts mitigés et des mises en ceuvre relativement plus difficiles. CHAMISA (2000),
conclue a la pertinence des normes IAS pour le marché boursier Zimbabweéen et explique ce
résultat par le fait que ce soit un marché boursier relativement dynamique par rapport aux
marchés boursiers des autres pays en voie de développement.

Si des marchés financiers faiblement actifs et peu développés remettent en cause I’utilité
et la pertinence de la mise en ceuvre des IAS/IFRS, qu’en est-il du cas du marché boursier
algérien quasiment inactif ? Il semble donc que par rapport au critere du niveau de
développement du marché boursier que I’ Algérie aura moins intérét a appliquer les IAS/IFRS
que d’autres pays.

6. Incitations des entreprises locales a appliquer les IAS/IFRS :

Un autre facteur qui semble avoir un impact significatif sur les résultats d’une
application des IAS/IFRS est I’incitation qu’a une entreprise a le faire. Les adoptants
volontaires semblent souvent constater des effets supérieurs aux autres entreprises qui
appliquent les IAS/IFRS quand elles deviennent obligatoires. PAANANEN et LIN®* (2008)
constatent que les adoptants volontaires obtiennent des états financiers qualitativement
supérieures aux entreprises qui ont attendues que les normes internationales deviennent
obligatoires pour les appliquer. BYARD, LI et YU (2010), observent une baisse des erreurs
de prévisions plus significatives pour les entreprises européennes qui ont le plus d’incitations
a divulguer. DUMONTIER et MAGHRAOUI (2006), remarquent pour leur part une
asymétrie d’information moindre pour les entreprises ayant adoptées volontairement les
IAS/IFRS. CHRISTENSEN, LEE et WALKER? (2008), arrivent a des résultats suggérant
que I’adoption des IAS/IFRS ne méne pas nécessairement a une amélioration de la qualité de
I’information comptable pour les entreprises qui ne sont pas incitées a le faire. Ils concluent
que I’objectif d’amélioration de la qualité des états financiers ne peut étre atteint simplement
en rendant I’application d’un jeu de normes comptables de qualité reconnue obligatoire.

L’importance de I’incitation que doivent avoir les entreprises a appliquer les IAS/IFRS
afin qu’elles aient un impact positif peut nous interpeller pour le contexte algérien ainsi que
celui des pays ou il existe un marché financier peu actif et une structure de propriété

36-Echantillon d’entreprises allemandes cotées.
37-Echantillon d’entreprises allemandes cotées.
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concentrée. Dans ces pays, il semble que la motivation & communiquer financiérement soit
faible d’ou une motivation moindre a appliquer les TAS/IFRS. Les gains attendus par les
pouvoir de ces pays en imposant I’application du référentiel comptable IAS/IFRS peuvent
donc étre remis en cause par la faible incitation qu’ont les entreprises de ces pays a
I’appliquer convenablement.

7. Spécificités culturelles locales :

DAHAWY, MERINO et CONOVER (2002), sur la base de 1’étude d’un échantillon
d’entreprises cotées égyptiennes, évoque un conflit entre le niveau de divulgation exigé par
les normes IAS/IFRS et la culture du secret trés prégnante dans la culture égyptienne. Ce
travail et également corroborée par les résultats obtenus par DAHAWY et CONOVER (2007)
et HASSABELNABY et MOSEBACH (2005), pour le méme contexte égyptien. La culture
du secret caractérise également 1’environnement algérien, ce qui fait que ces résultats versent
dans le sens d’une application peu souhaitable des IAS/IFRS en Algérie.

Conclusion:

Cette communication présente une revue relativement large de travaux empiriques
portant sur les impacts qu’a pu avoir P’application des TAS/IFRS dans certains pays ou
groupes de pays. Il en ressort globalement des résultats mitiges et a priori contradictoires.
L’application des IAS/IFRS n’améliorerait pas toujours la comparabilité des états financiers,
ni leur qualité. Les effets bénéfiques attendus sur le colt du capital et la mobilité
internationale des capitaux ne sont pas systématiquement avérés. L’analyse d’autres résultats
empiriques prenant en compte certaines contingences locales nous permet de distinguer une
certaine cohérence dans cette apparente contradiction : certains pays aux caractéristiques
similaires seraient moins réceptifs a ’application des IAS/IFRS. Les études se penchant sur
I’impact des IAS/IFRS sur les pays entrant dans une plusieurs des catégories suivantes
observent plus souvent des résultats non significatifs ou mettant en exergue des effets mitigés
Vvoir néfastes :

— Les pays de tradition comptable continentale,

— Les pays dont le ou les marchés financiers sont peu importants et peu actifs,
— Les pays ou la culture du secret est importante,
— Les pays ou les dispositifs de controles (systéeme juridique, gouvernance des

entreprises, audit externe) sont défaillants.

Certains auteurs relévent la survivance de nombreuses divergences de pratiques
comptables®®entre pays ou I’application des normes comptables internationales est obligatoire,
ce qui compromet en quelque sorte I’objectif d’une réelle comparabilité internationale des
comptes au profit d’une comparabilité illusoire et superficielle qui peut méme s’avérer
dangereuse, si ’on considére que des investisseurs prendront des décisions sur la base d’états
financiers présentés certes de facon identique, mais qui n’en demeurent pas moins non
comparables.

Il nous semble donc encore précoce de considérer que I’application de ces normes
soient universellement souhaitable. Les caractéristiques du contexte Algérien en particulier ne
semble pas correspondre a celles qui prédisposeraient a la constatation des effets positifs que
peut promettre I’application du référentiel comptable international. Effectivement, I’ Algérie

38-Ces survivances sont dues par exemple aux incitations et & la culture comptable des professionnels qui
conduisent aux choix d’options comptables reconduisant les anciennes normes locales quand ¢’est possible etdes
choix qui seraient pilotés par les systémes d’incitations spécifique a un pays donné. Les dispositifs institutionnels
défaillants peuvent également conduire a des applications inadéquates ou insuffisantes des normes IAS/IFRS.

133



se trouve étre un pays de tradition comptable continentale, dotée d’un cadre institutionnel
défaillant. C’est également un pays ou il n’existe pas de marché financier et dont la profession
d’audit comptable est peu développée. Ce qui veut dire que c’est un pays qui répond a tous les
critéres de non-souhaitabilité de ’application généralisée ou a grande échelle des TAS/IFRS.
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Abstract:

The study objects for investigating the
possibility of activating both of audit committee
and board of directors for restricting the
practices of earnings management phenomenon.
To achieve this objective, a questionnaire had
been developed and self-administered for a
selected sample consists of 123 auditors working
in Jordan based on the simple random sampling
method.. The study hypothesizes in its first
hypothesis that audit committee can be activated
in a form to restrict earnings management
practices, while it hypothesizes in its second
hypothesis that boards of directors can be
activated in a form that restricts earnings
management practices. The last hypothesis states
that activating both of audit committees and
boards of directors together will restrict the
practices of earnings management. One sample t-
test, in addition to descriptive statistics had been
used in data analysis and hypotheses testing. The
study finds that audit committee, boards of
directors, and both of audit committee and board
of directors together can be activated to restrict
earnings management practices
Key words . Audit committees
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Since the starting of the current century, the term of corporate governance acquired the

attention of different interested groups of people such as academics, accountants, auditors,
investors, and creditors. This attention can be mainly attributed to the scandals of several
corporations all around the world, especially in US, where large corporations collapsed there,
such as WorldCom and Enron. This does not mean that corporate governance, as a term, was
unavailable before that, it was available many years before, but the need for more applications
of this term appeared because of different scandals.

The current study doesn't take with consideration the different elements of corporate
governance, but focuses on two important aspects of this term, specifically, boards of
directors and audit committees, because we believe that activating these two elements will
enhance financial reporting issues, and therefore, restrict the different practices of earnings
management phenomenon.

In 2003, the Security Exchange Commission (SEC) approved several rules of
corporate exchange, as a response to scandals <'¢" 2003 The Sarbanes-Oxley Act, can be also
considered a response to the scandals occurred by the starting of the current century. In
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addition, the global financial crisis that appeared and influenced the economy of most
countries can be attributed to the lack adoption of corporate governance rules.

Board of directors is selected by common shareholders to manage the firm on behalf
of these shareholders. Using other words, the board represents all shareholders in managing
the firm. It set the strategies, policies, plans, and procedures, which are supposed to ensure the
best possible manner of management, to achieve the objectives of the firm. On the other hand,
audit committee is important for the purposes of objective, and reliable financial reporting. It
consists of selected members among the board, based on the expertise, knowledge, and ability
to direct and supervise internal auditors and the internal control system of the firm. Members
of audit committee differ, in their number, from country to country, and may differ from firm
to firm in countries where the regulations permit.

A weak in the board of directors and audit committee, or in their members, may lead
to more and more of earnings management practices. Earnings management phenomenon,
when exists, will result to an inappropriate financial reporting. As a result of inobjective
financial reporting, investors, creditors, and other stakeholders will be in a position to take
incorrect or inappropriate decisions. Therefore, a correct forming of the board of directors and
audit committee should be given more attention, and should be based on correct useful rules.

When adequate incentives to manage earnings are available, the management of the
firm may exercise the phenomenon of earnings management to receive more rewards and
compensation, or to report lower income tax expense. In more details, management may take
actions to reveal higher or lower income than the actual when it has enough incentives such as
rewards, compensation, or contract renewal.

The problem of the study seems clear. It is an attempt to investigate the role of both
the board of directors and audit committee on the practices of earnings management
phenomenon. This problem can be better expressed through two questions. First, is there a
role that the board of directors can play in restricting the practices of earnings management
phenomenon? Second, Can audit committee restrict the practices of earnings management
phenomenon? The study attempts to provide a reasonable answer for each of these two
questions. To perform that, the related data should be collected from its available resources.

The study stems its importance from the important results that the practices of
earnings management may lead for. Therefore, determining the tools and procedures that can
be used to reduce and restrict these practices is more important, because decision makers can
take effective actions to restrict these practices. In addition, the study is important because it
can provide users with useful information in their perception to the mechanisms that the
boards and audit committees can use to prevent or restrict such these practices. The
importance of the study increases because of financial crisis that takes place in USA, Europe
countries, and some Arab States, especially in Jordan where small investors lost a large, if not
all, of their wealth, as a result of practicing several forms of earnings management.

The study attempts to achieve several objectives. First, it attempts to determine how
the board can be activated to own the required abilities that can restrict the practices of
earnings management. Second, it also attempts to identify how the audit committee can be
used to restrict the practices of earnings management. Third, the study also adds more to the
literature of corporate governance, board of directors, audit committee, and the term of
earnings management, in addition to the relations available among these terms. Finally, the
study objects for determining whether the guidance of Jordanian corporate governance is
appropriate, or it needs for amendments in its elements regarding the board of directors and
audit committee.

Different studies had been carried regarding corporate governance as a whole and its
relation with the phenomenon of earnings management, or regarding some principles of
corporate governance, but few studies investigated the role of the board of directors and audit
committee in restricting the practices of earnings management. In Jordan, and based on the
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authors' knowledge, there were no scientific previous investigations to this subject. The study
is also completely distinguishable in its place, time, methodology, and data collection.

The remainder of the study is structured to be as follows. Where section 1 is an
introduction to the study, section 2 presents the related literature and prior related researches.
Section 3 shows the hypotheses of the study, whereas section 4 introduces its methodology.
Section 5 lists the data analysis and results, while section 6 provides the conclusions.

2. Literature Review and Prior Researches
2. 1 Literature Review

Many people hear with the term of corporate governance, but few of them perceive the
actual meaning of this term, and the benefits of its applications. Therefore, introducing brief
and clear definitions to this term seems necessary.

The issue of corporate governance appears when two issues are present; (1) the agency
problem, and (2) transaction costs ' 199) The most widely used definition of corporate
governance is "the system by which companies are directed and controlleg" (Gadoury Committee,
1992)  The Organization for Economic Co-Operation and Development (OECD) defines
corporate governance as, "a group of relations, that organizes the framework among executive
management, board of directors, stockholders, and other related individuals”. Corporate
governance is also defined by the Internal Institute of Auditing (IAA) as "The processes
through which procedures are used by stakeholders to provide an appropriate oversight on
risks, managing risks by the management of the firm, and controlling these risks, and ensuring
restrictions of these risks in a form that leads to objectives achievement of the firm".

A group of principles are available for corporate governance. We perceive that this is
not the most appropriate location to illustrate them; instead, these principles can be listed.
OECD identifies six principles that should be available in corporate governance framework.
These principles are as follows (OECD: 2004);

1. Promoting transparent and efficient markets, be consistent with the rule of law, and clearly
articulate the division of responsibilities among different supervisory, regulatory and
enforcement authorities.

2. Protecting and facilitating the exercise of shareholders' rights.

3. Ensuring the equitable treatment of all shareholders, including minority and foreign
shareholders, and ensuring that all shareholders should have the opportunity to obtain
effective redress for violation of their rights.

4. Recognizing the rights of stakeholders established by law or through mutual agreements
and encouraging active co-operation between corporations and stakeholders in creating
wealth, jobs, and the sustainability of financially sound enterprises.

5 Ensuring that timely and accurate disclosure is made on all material matters regarding the
corporation, including the financial situation, performance, ownership, and governance of the
company.

6. Ensuring a strategic guidance of the company, the effective monitoring of management by
the board, and the board's accountability to the company and shareholders.

Section 202 of Sarbanes Oxley defines audit committee as "a committee or an
equivalent body established by and amongst the board of directors of an issuer for the purpose
of overseeing the accounting and financial reporting processes of the issuer and audits of the
financial statements of the issuer, and if no such committee exists with respect to an issuer,
the entire board of directors of the issuer" (¢oman. 2009 Based on this definition, each business
entity is required to establish an audit committee among the members of the board of
directors, otherwise, the board itself is required to carry the duties and responsibilities of this
committee.

The Sarbanes-Oxley Act acquires two basic requirements regarding the composition
of audit committee. The first is that each member of the committee should be independent,
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whereas the second is that a member of the committee who is a financial expert. New York
Stock Exchange (NYSE) requires the listed firm to include a committee of at least three
members, in addition to an internal audit function. Each member in the audit committee
should have certain basic qualifications, in addition to a basic knowledge of financial matters.
Moreover, NYSE requires that each member in this committee must be independent.

Based on NYSE requirements, the committee member is not independent if he or she:
(Gorman, 2009)

1- Employed by the firm or by its subsidiaries during the last three years, or an
immediate family member within the last three years as an executive officer in the
firm.

2- Receives directly more than $120,000 in any year within the last three years.

3- Is a current partner or employee of a firm that is the internal or external auditor; the
director has an immediate family member who is a current partner of such a firm; the
director has an immediate family member who is a current employee of such firm and
personally works on the issuer’s audit; or the director or an immediate family member
was within the last three years a partner or employee of such firm and personally
worked on the issuer’s audit within that time.

4- The director or an immediate family member is or has within the last three years,
employed as an executive officer of a company where any of the issuer’s present
executive officers at the same time served on the compensation committee.

5- The director is a current employee or an immediate family member is a current
executive officer of a company that has made payments to, or received payments from,
the issuer for property or services in an amount which, in any of the last three years
exceeds the greater of $1 million or 2% of the other company’s consolidated gross
revenues.

Financial reporting quality is influenced by the monitoring role that the audit
committee exercises (Carcello and Neal, 2000) The committee bridges the information asymmetry
between the external auditor and the board of directors. Therefore, audit committee practice
an important role of monitoring the related issues to financial reporting. Kalbers and Fogarty
found that larger audit committees, when it is delegated enough legitimate power by the board
of directors will be more effective in exercising its power.

Jordanian Guide of Corporate Governance Rules states that audit committee should be
composed of at least three members among the board nonexecutive members, two of them are
independent members in the board, so one of them should be the head of the committee. This
committee is required by the board to set written work procedures, and its decisions are based
on the rule of majority. The decisions and recommendations of the committee should be filed
in the annual meetings of the board with shareholders. Underline the Jordanian Guide of
Corporate Governance Rules, audit committee is authorized to acquire any needed
information from all employees whatever their locations or administrative level in the firm. In
addition, it can acquire legal, financial, or administrative consultation from outside
consultants, and the firm should pay the determined cost of these consultations, (ordan Securities
Commission, 2003)

The Jordanian Guide of Corporate Governance Rules identifies several tasks to be
accomplished audit committee. The most important task of the committee is to oversight and
monitor on accounting and auditing activities of the firm. Moreover, the committee
contributes in the process of selecting the external auditor, and reviews the external auditor's
communications with the firm. Additional tasks are required to be performed by the audit
committee in Jordanian firms, including issues related to internal auditors (Jordan Securities
Commission, 2003)_

The board of directors is considered the highest level of administration of
shareholding companies, whatever the location or country of the firm. It is already known to
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most people, that the corporation's shareholders select the members of the board, and mostly it
is required to perform two main functions: (1) setting the Chief Executive Officer's (CEO)
pay, and (2) overseeing the financial reporting process, in addition to other less important
functions (Christian and Volker, 2007) " The hoard can delegate some of its functions to different
committees it performs. Based on Jordanian Guide of Corporate Governance Rules number of
the board committees should be composed of at least five members up to maximum of 13
members. It represents the firm shareholders to manage the firm for four years starting from
the date of its election. At least one third of its members must be independent.

In Jordan, the Guide of Corporate Governance Rules states the assigned tasks to the
board. It is not the most appropriate location to list all of these, but stating the most important
tasks, especially those are strongly related to the subject of the study, is preferable. Similar to
the rules of corporate governance, the Jordanian rules states that the board is required to set
the strategies, policies, and procedures which are expected to fulfill the objectives of the firm,
and the behalves of its shareholders. Moreover, the board has to establish the appropriate
procedures which ensure that all shareholders receive their rights, whether the shareholder is
Jordanian, or not, and which achieves fair and equity among those shareholders. The board
also sets the procedures which enforce the firm to follow the active legal that ensure the firm
compliance to these rules and regulations. In addition, the board of directors in Jordan is also
required to set the risk management policy, and to arrange the financial and accounting
affairs. The board appoints the executive manager of the firm, as it ends his or her services.
The most related task related to the subject of the study, is that the board also initiates the
policy of disclosure based on the related regulations. The last issue is the needs to be
mentioned here is that establishing a separate organizational unit for internal control and audit
(Jordan Exchange Commission, 2003)_

Earnings management is defined as "purposeful intervention in the external reporting
financial process, with the intent of obtaining some private gain" (Schipper, 1989). The
definition of Healy and wahlen (1999), is reasonable, where they define earnings management
as "earnings management occurs when managers use judgment in financial reporting in
structuring transactions to alter financial reports to either mislead some stakeholders about the
underlying economic performance of the company to influence contractual outcomes that
depend on reported accounting numbers".

To be considered an earning management practice, the activity should be intentional,
that the intent to mislead some parties is already available on advance to the action. Moreover,
earnings management practices are opportunistic and harmful that is used to mislead at least
some stakeholders. The most common items that are subject to practices of earnings
management are those which depend on judgment, where estimation of their values is
necessary such as useful life of tangible assets and bad debt provisions. In addition, judgment
that goes beyond strictly accounting decisions is classified under earning management
practices. Moreover, earnings management can occur through shifting expenditures between
accounting periods. Other forms of earnings management can occur based on income before
extraordinary items and net income, where an extraordinary gain or loss may be classified as a
regular and continuous. Disclosure may be also used as an earnings management practice.
Accounting method choice and timing is important to be used for earnings management. For
instance, capitalizing the cost of an intangible asset may be considered as an earnings
management practice. Actually, practices of earnings management may occur in more and
more forms or practices, but mentioning some of these forms may be considered enough in
this location.

The authors of the study believe that the practices of earnings management
phenomenon can be restricted by through activating the rules of corporate governance,
especially those rules of board of directors and audit committees, because of the authorities
and tasks assigned to these two bodies. Based on ideas mentioned above, both the board of
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director and audit committee play an important role over financial reporting and over the
procedures relating to accounting records and financial information.
2.2 Prior Researches

Boards of directors and audit committees, as key components of corporate governance,
acquire the interests of researchers, academics, and other interested people these days. Board
of directors is the highest administrative position, so it can take strategic and important
decisions, while audit committee is a technical and professional committee. In Jordan and in
all Arab countries two groupings had not been given enough attention, despite their possible
influence on financial reporting based on studies carried outside the Arab world. Therefore,
the researchers find that these two elements of corporate governance deserve more importance
and attention by researchers.

Baxter and Cotter, (2005), investigated the association between audit committee and
the phenomenon of earnings management for a sample of Australian listed companies prior to
the introduction of mandatory audit committee requirements of 2003. Two known measures
of earnings quality were used in this study based on first Jones (1991) model, and Dechow
and Dechiv (2002) model. The study found that the formation of audit committee reduces
intentional earnings management, while it doesn't reduce accrual estimation errors. The study
also concluded that there are differences between audit committee accounting expertise and
two earnings quality measures. The most important finding of the study is that other audit
committee characteristics are not significantly related to the quality of earnings management.

Lin and Hwang (2010), investigated the relationship between audit and corporate
governance on one hand, and earnings management on the other hand. The authors identified
12 relationships by integrating 48 prior studies. Among the findings of the study is that the
independence and expertise of board of directors have a negative relationship with earnings
management practices. The study also demonstrated an existence of a negative relationship
between the independence, size, expertise, and number of meetings of audit committee and
the phenomenon of earnings management. In addition, it revealed a positive effect of audit
committee's share ownership on earnings management phenomenon.

Christian and Volker (2007, examined the effect of board of directors formation on
how corporate boards perform the functions of CEO compensation and overseeing the
financial reporting process. The study revealed that the use of performance-based pay
schemes induces the CEO to practice what is called earnings manipulation. This finding leads
to more oversight by the board of directors on the CEO and other positions and procedures
occurring inside the company. The study showed that if the whole board is responsible for the
both two functions, it will be necessary to provide the CEO with a compensation scheme that
it is insensitive to performance, if an actual desire is available in order to reduce the
subsequent control, while if the two functions are separated through the a formation of
committees, then the compensation committee will be more promoted to choose a higher pay-
performance sensitivity as the increased cost of oversight is borne by the audit committee.

An important study had been carried out by Peasnell, Pope, and Young (2005), over
UK firms to examine whether the incidence of earnings management depends on outside
members of board of directors and audit committee. The most important finding of the study
is that the likelihood of managers making income-increasing abnormal accruals to avoid
reporting losses and reductions in earnings is negatively related to the proportion of outsiders
on the boards. Moreover, the study revealed that the chance of abnormal accruals being large
enough to turn a loss into a profit or at least to ensure that profit does not decline is
significantly lower in firms with larger number of outside members in the board of directors.

An additional related study to investigate the effect of some audit dimensions,
including audit committee on earnings management had been carried out in France by Piot
and Janin (2007). The most important finding of the study is that the presence of an audit
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committee in a firm curbs upward earnings management. One implications, based on authors
understanding, of this finding is that the audit committee acts as a device to control the more
egregious forms of earnings management, and the monitoring incentive of outside directors
may be hampered by the collective board responsibility for financial reporting quality.

Xie, Navidson, and Dadalt (1995), examined the role of board of directors, audit
committee, and the executive committee in preventing the practices of earnings management
phenomenon. The study finds that the board of directors and the audit committee are related
to the likelihood that the firm engages in practicing the phenomenon of earnings management.
They add that members of the board and audit committee are associated with firms that have
low practices of earnings management. In addition, the authors reveal that the number of
meetings of the board members and the audit committee are associated with firms that have
smaller discretionary current accruals. The study concluded that board and audit committee
activities and their members' financial sophistication is an important factor that constraints the
propensity of managers to engage in earnings management practices.

Siregar and Utama (2008), carried out a related study to corporate governance and
earnings management. The purpose of the study was to investigate whether companies listed
in Jakarta Stock Exchange conduct efficient or opportunistic earnings management, and to
examine the effect of ownership structure, firm size and corporate governance on the type of
earnings management. The authors used the multiple regression method to analyze the data
and test the study hypotheses. As a result, they find evidence that the selected type of earnings
by listed firms in Jakarta Stock Exchange tends toward efficient earnings management type.
Moreover, the study finds that ownership structure has a significant influence on the selected
type of earnings management. The study also shows that family ownership has a significant
influence on the type of earnings management the firm selects. Regarding corporate
governance, the study finds inconsistent evidence with regard to influence of institutional
ownership, firm size, and corporate practices on type of earnings management.

Chtourou, Bedard, and Courteau (2001), carried out a study that investigates the
relationship between corporate governance and earnings management. The objective of this
study was to investigate whether a firms corporate governance practices affect the quality of
its publicly released financial information. In more details, it examines the relationship
between audit committee and board of directors characteristics and the extent of corporate
earnings management as measured by the level of positive and negative discretionary
accruals. The authors of this study used two groups of US firms, the first is of high levels of
discretionary accruals, while the second is of low levels. The study finds that earnings
management is significantly affected with some practices of governance that the audit
committee and board of directors practice. The study actually finds that income increasing
earnings management is negatively associated with a larger corporation of outside members
who are not managers in other firms. In addition, the study reveals that short-term stocks
options held by non-executive committee members are associated with income increasing
earnings management.

A study that carried out by Bedard, Chtourou, and Courteau (2004), was specialized
with specified characteristics of audit committee and the effect of these characteristics on the
phenomenon of earnings management. Specifically, it investigates the expertise,
independence, and activities of audit committee on the firm's publicly released financial
information. The study also investigates the relationship between audit committee
characteristics and the extent of corporate earnings management as measured by the level of
income-increasing and income-decreasing abnormal accruals. The authors of the study used
two groups of U.S firms, one with relatively high and one with relatively low level of
abnormal accruals. The study reached that there is a significant association between earnings
management and audit committee governance practices. The study also finds that aggressive
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earnings management is negatively associated with the financial and governance expertise of
audit committee members, with indicators of independence, and with the presence of a clear
mandate defining the responsibilities of the committee.

Zhou and Chen (2004), investigated the relationship between audit committee and
board of directors on one hand, and the phenomenon of earnings management practices
through loan loss provisions in commercial banks. They used a model for loan loss provision,
and another model for discretionary loan loss provision. The authors find that banks with
more active audit committees, audit committees with greater governance expertise, and more
active boards are associated with less practices of earnings management phenomenon.
Moreover, the study reveals that the number of audit committee meetings, audit committee
members' governance expertise, and board meetings, are negatively associated to earnings
management for low earnings management banks, whereas audit committee size,
independence, meetings, and board size play an important role in constraining earnings
management practices for the high earnings management group of banks.

3. Study Hypotheses

Several incentives encourage managements of firms to practice different forms of
earnings management phenomenon. Management exercise to this phenomenon leads investors
and stockholders to take decisions based on incorrect, or at least, inaccurate and inappropriate
financial information. Therefore, these decisions may lead to bad investing and credit
decisions to those decision makers. This study assumes that audit committees and boards of
directors can be used in a way to restrict the practices of earnings management.

Audit committee plays an important role in most, if not all issues, of financial
reporting. When this committee granted enough authority, it can play the expected role in
overseeing the internal audit function, and it can affect different aspects of work. Therefore,
the committee when it is activated is expected to play a valid role in restricting the
phenomenon of earnings management practices. As a result, the first hypothesis is presented
in its null form to be as follows:

Ho:: Audit Committee cannot be activated to be more useful in restricting the practices of
earnings management.

We expect that board of directors' independence plays a vital role in restricting several
practices of earnings management. Board stems its independency from its members'
independence. The study also expects that the board size is an important factor that
contributes effectively in preventing different forms of earnings management phenomenon. In
addition, the board composition may also contribute in restricting the phenomenon of
earnings management. Other related aspects to the board of directors are probably affects
earnings management. Therefore, the first hypothesis of the study is developed to be as
follows, in its null form:

Ho:: Boards of directors cannot be activated to be more useful in restricting the practices of
earnings management.

Taking the activities of audit committees and boards of directors together may lead to
more restriction of the phenomenon of earnings management practices, especially, when a
high degree of co-ordination and co-operation between these two bodies exists. Therefore, the
third hypothesis is presented in its null form to be as follows:
Hoz: The phenomenon of earnings management is not restricted through activating both of
board of directors and audit committee.
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3. Research Methodology

The population of the study includes all listed firms in Amman Stock Exchange, while
the sample consists of only commercial banking industry of Jordan. Data required for the
accomplishment of the study had been gathered from different primary and secondary
sources, including text books, journals, thesis and dissertation, internet, and so on. Regarding
the required primary data, it was collected through using a questionnaire as the tool of the
study. This questionnaire had been directed and self-administered for auditors and financial
analysts in Jordan.

A questionnaire consisting of three sections had been developed based on the literature
review, prior researches, and Jordanian regulations of corporate governance. The first section
encompasses 5 items to collect the demographic data of respondents. Specifically,
demographic data section includes age, year-experience, gender, education level, and
professional certificates that some respondents may hold. The second section of the
questionnaire consists of 21 items to collect data regarding boards of directors, whereas, the
third consists of 15 items to collect data from respondents regarding audit committees.

The study questionnaire had been developed in English, and translated back to Arabic
to be understandable for all respondents. The translation process occurred by a group of
English specialized Academics in Universities and by the help of specialized academics in
accounting because they have good knowledge with accounting terminology. Thereafter, it
was introduced for academics of accounting and auditors to for comments regarding the
ability of its items in measuring the different aspects of the study. In addition, a pilot study
had been carried out through a primary distribution of the questionnaire for 12 auditors.
Comments and recommendations of the experts had been taken with consideration, so it was
adjusted to reflect the comments of this group of academics and auditors. At the end, 140
copies of this questionnaire were self-administered for them, among a total of 611 on job
auditors in Jordan using the simple random sampling method. Among the total number of
distributed questionnaires, 127 were received back, so the response proportion was around 85
percent.

One sample t test method was used in the data analysis based on 95 percent level of
confidence, so all hypotheses were tested based on 5 percent (1 — 0.95) level of significance.
The decision rule to accept or reject the null hypotheses was the comparison between
computed and tabulated t value, where the null hypotheses is accepted if the computed t value
is lower than the tabulated one. In opposite, the null hypothesis is rejected, and its alternative
one is accepted, when the computed t-value is greater or equal to the tabulated one. To ensure
more accurate and correct decisions regarding the acceptation or rejection of study
hypotheses, an alternative method was used as a criterion together with the comparison
procedure between the computed and tabulated t values. This additional decision rule, is a
comparison between the predetermined and computed coefficient of significance, so a null
hypothesis is accepted when the computed coefficient is greater than the predetermined one,
while it is rejected, when the computed coefficient is the lower.

5. Results and Analysis
5.1 Sample Description

At previous location, we mentioned that auditors in Jordan are the respondents to
study questionnaire, and a sample of 127 of them responded to it. Based on the consideration
of received questionnaires, 4 of them had been excluded because of incomplete answers, or
consistency, so 123 were subject and valid to the analysis.

With regard to respondents' age, table (1) shows that greater than 50 percents of
respondents are in age range of 35to44 years. The table shows only 3 respondents with less
than 25 years, and only 2 of greater than 55. Based on information available in this table,
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more than 65 percent of respondents have 35 years or more. This information means that
more credible answers were provided by respondents because of their appropriate age.

Table No. 1
Distribution of Respondents' Age

Age Range No. of respondents | Percentage % | Cumulative Percentage
Lessthan 25 years | 3 2.4 2.4

25-34 years 39 31.7 34.1

35 — 44 years 62 50.4 84.5

45 -54 years 17 13.8 98.3

55 years or more 2 1.6 100

Total 123 100%

Regarding the demographic variable

of year-experience, table (2) reveals enough
information regarding respondents' distribution. The table shows that the range of 10-14
includes the greater number of respondents, where 31.7 percent of respondents have 10-14
year-experience. In addition, 26 of respondents have 15-19 year-experience. In brief, the table
shows that greater than 36 percent of respondents have 5 or more year experience. Therefore,
year experience is considered high, which also provides more credibility to the study too,
because as large as the year-experience, as their respondents are more credible.

Table No. 2

Distribution of Respondents’ year-Experience
Range of year-experience | No. of respondents | Percentage % | Cumulative Percentage
Lessthan 5 years 11 8.9 8.9
5-9 years 23 18.7 27.6
10-14 years 39 31.7 59.3
15 -19 years 32 26 85.3
20 years or more 18 14.6 100%
Total 123 100%

With regard to respondents' age, table (3) shows how respondents are distributed
between males and females. The table shows that only three female respondents in the
sample, whereas the remaining are male respondents. This low percentage of female
respondents means that the audit profession is unattractive to females. This phenomenon can
be attributed to the nature of this profession, where it needs practitioners to move from
location to location, and where it needs long working hours. In other words, audit profession
is a field profession, so it is more appropriate to male people than female.

Table No. 3
Distribution of Respondents' ‘Gender

Gender No. of | Percentage % | Cumulative
respondents Percentage
Male Respondents 120 97.5 97.5
FemaleRespondents 3 2.5
100
Total 123 100%

Table (4) shows the distribution of respondents' level of education. The table shows
that around 83 percent of respondents have a bachelor degree, while only 3 have lower than
the bachelor. The table also reveals that among respondents, only 12 have a master degree,
while 6 have PhD. It is apparent that a round 97.5 percent of respondents have a bachelor or
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higher degree, which reflects that Jordanian people are highly educated, and audit profession
is intellectual in its nature, so it needs for highly educated people.

Table No. 4

Distribution of Respondents' Level of Education

Education Level No. of respondents | Percentage % | Cumulative Percentage
Diploma or Less 3 2.4 2.4

Bachelor 102 82.9 85.3

Master 12 9.7 95

PhD 6 4.8 100

Total 123 100%

Table No. 4

Distribution of Respondents’

year-Experience

Range of year-experience | No. of respondents | Percentage % Cumulative Percentage
Lessthan 5 years 11 8.9 8.9

5-9 years 23 18.7 27.6

10-14 years 39 31.7 59.3

15 -19 years 32 26 85.3

20 years or more 18 14.6 100%

Total 123 100%

Table (5) introduces information regarding professional certificates that respondents
hold. The table reveals that few of respondents have professional related certificates to the
profession of audit, such as CPA, ACPA, and JCPA. The total percentage of respondents who
hold these types of certificates is around 28 percent. This means that Jordanian audit
companies and offices do not send too much auditors for training programs, and no enough
fund is assigned for this aspect. Moreover, the table shows that more than half of respondents
do not have any professional certificates, which is considered good indicator for low attention
auditors receive from the related parties in Jordan.
Table No. 5
Distribution of professional Certificates held by Respondents

Range of year-experience | No. of respondents Percentage Cumulative Percentage
%

No Professional Certificates | 63 51.2 51.2

CPA 8 6.5 57.7

ACPA 12 9.7 67.4

JCPA 15 12.1 79.5

CMA 4 3.2 82.7

Other 21 17 100%

Total 123 100%
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5.2 Hypotheses Testing
The First Hypothesis

It was previously mentioned that 15 items were used in the study questionnaire to
measure the first hypothesis. Table (6) shows all of these items, in addition to the one measure
of central tendency, and one measure of variation, and the computed t-value for each included
item in this section of the questionnaire. The selected measure of central tendency is the
arithmetic mean, whereas, the used measure for variation is the standard deviation, each of
which is available in the table, for each item.

The table shows that the highest mean equals 4.6423, at standard deviation of 0.61578,
and belongs to item number 8, which states "more independence given to audit committee
members result of less earnings management practices', whereas the lowest one equals
3.4065, at a standard deviation of 0.87626, and attributed to item number 14 which states that
"Less conflict between audit committee members enables the committee for more restriction
of earnings management phenomenon”. Considering the column of t-value, the table reveals
that the highest one equals 29,578, and attributed to the item of the highest mean, while the
lowest one equals 5.145 and due to the item with the lowest mean. The mean of the entire
group of items used to measure whether audit committee activation leads to earnings
management restriction equals 4.1295 at a standard deviation of 0.50465, with 24.824 t-value.

Table No. 6
Items Used in Measuring Whether Activating Audit Committee lead to Earnings
Management Restriction

Ser. | Item Mean | Standard T-
No. Deviation | Value
1. Larger number of audit committee members, lead for

fewer practice of earnings management phenomenon. 413011 1.04771 11.962

2. When audit committee members have enough
knowledge with financial reporting issues, the will have
more ability to restrict earnings management practices. | 4.1301 | 0.99143 | 12.642

3. More expert members in the audit committee with
auditing profession, leads to more ability to constraint | 4.3984 | 0.90300
earnings management practices. 17.175

4. More experienced members in the audit committee
enables the committee for more restriction of earnings | 3.5528 | 0.92509
management practices. 6.628

5. When audit committee members ate more
knowledgeaple Wlth_goverqaqce rule, _they can practice 4.0569 | 0.98597
more effective role in restricting earnings management 11.888
practices.

6. Audit committee members have ability to restrict
earnings management practices when they are more
educated with the internal control system of the firm. 44797 0.69364 23.658

7. Audit committee members can restrict several practices
of earnings management when they are more qualified. 41707 0.72097 18.009

8. More mdependen_ce given to audit committee members 46423 | 061578 29,578
result of less earnings management practices.

9. Audit committee members' ability to constraint

. TR 4.3659 | 0.73850
earnings management practices is increased, as they
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delegated more power from the board of directors, 20.512

10. | More meetings of audit committee members lead to
more ability of audit committee to restrict earnings
management practices.

45772 | 0.68960 | 25,366

11. | Audit committees having more educated members with
responsibilities and duties of internal auditors, will
acquire enough ability to constraint earnings
management practices.

4.0976 | 0.69441 | 17.529

12. | More access between audit committee members and
external auditors enables the committee to restrict
earnings management practices.

41951 | 0.78572 | 16.869

13. | Lower outside members in the committee enhances the
committee ability in restricting earning management
practices.

3.5285| 0.80292 | 7,299

14. | Less conflict between audit committee members
enables the committee for more restriction of earnings
management phenomenon.

3.4065| 0.87626 | 5.145

15. | Periodic meetings with short time separating each
meeting from the next lead to more ability of restricting
earnings management restrictions.

42114 | 0.73832 | 18.197

The first hypothesis is again presented below:
Ho:: Audit Committee cannot be activated to be more useful in restricting the practices of
earnings management.

Table (7) shows the related statistics to the group of items used in measuring the audit
committee activation can restricts the practices of earnings management. The table shows that
the computed t-value equals 24.824, and the computed coefficient of significant equals zero.
When the computed t-value is compared with the tabulated one, which equals 1.96, based on
95 percent level of significance, we find that the computed one is greater than the tabulated.
Moreover, comparing the computed coefficient of significance with the predetermined one,
which equals 0.05 (1 — 0.95 level of confidence), it is apparent the computed is lower than the
predetermined. Because the computed t-value is greater than the tabulated, and because the
computed coefficient of significance is lower than the predetermined one, the null hypothesis
is rejected, so the alternative one which states that activating audit committee restricts
earnings management practices is accepted. In other words, the test of the first hypothesis
reveals that when audit committee is activated, it will lead to restriction in the practices of
earnings management phenomenon.

Table No. 7
Statistics Related to the First Hypothesis
No. of T-Value | Degrees of | Sig. MeanDifference | Lower Upper
Hypothesis Freedom
Ho: 24.824 122 0.000 1.12954 1.0395 1.2196

The Second Hypothesis

We previously mentioned that 19 items were used in the study questionnaire to
measure the second hypothesis, which states that activating the board of directors restricts
earnings management practices. Table (8) shows all of these items, in addition to one measure
of central tendency, and one measure of variation, and the computed t-value for each included
item in this group. The selected measure of central tendency is the arithmetic mean, whereas,
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the used measure for variation is the standard deviation, each of which is available in the
table, for each item.

The table shows that the highest mean equals 4.6341, at standard deviation of 0.61761,
and belongs to item number 8, which states "The greater the number of the board of directors',
the fewer practices of earnings management phenomenon”, whereas the lowest one equals
3.2764, at a standard deviation of 0.96071, and attributed to item number 16 which states that
" A board that able to set efficient and effective policy for disclosure more ability to prevent
several practices of earnings management”. Considering the column of t-value, the table
reveals that the highest one equals 29.344, and attributed to the item of the highest mean,
while the lowest one equals 3.191 and due to the item with the lowest mean. The mean of the
entire group of items used to measure whether audit committee activation leads to earnings
management restriction equals 4.0672 at a standard deviation of 0.42855, with 27.618 t-value.

Table No. 8
Items Used in Measuring Whether Activating Board of Directors lead to Earnings
Management Restriction

Ser. | Item Mean Standard | T-
No. Deviation | Value
1. Monitoring the decision of a firm management by the 12.671

board of directors may lead to reduction in earnings | 4.0081 .88240
management practices.

2. Pursuing the issues of financial reporting by the board 18.529
of directors can reduce the possible practices of | 4.4715 .88081
earnings management.

3. Directo_r's integrity plays an important 'role in 4.4634 79231 20.485
preventing several earnings management practices.

4. Board of _directorg' effectiveness helps .in restricting 4.3902 77496 19.896
some possible earnings management practices.

5. The way in which the board of directors is composed 22.132
can eliminate several practices of earnings | 4.4228 711297
management.

6. Number of directors constituting the board of directors 20.538

has an impact on the directors' ability to restrict many | 4.4228 76831
earnings management practices.

7. The way the board of directors is formed affects its 19.200
ability to restrict some practices of earnings | 4.4390 .83122
management.

8. The greater the number of the board of directors', the 29.344
. i 4.6341 .61761
fewer practices of earnings management phenomenon.

9. Larger boards of directors are associated with levels of 12.58
discretionary, and in restricting the reporting activities | 3.8618 79264
that involved some types of earnings management.

10. | The more independent board of directors the more vital 24.603
role it can play in restricting some practices of earnings | 4.4553 .65602
management

11. | More outside members on the board of directors lead to 27.50
more restriction of the possible practices of earnings | 4.4878 .60552
management.

12. | Firms with larger percentages of independent members 11.028
in the board have more ability to prevent different | 3.7236 72768
practices of earnings management.
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13. | More educational diversified members in the board of 7.264
directors grants the board more ability to prevent 3.6829 | 1.04267
different  practices of earnings  management
phenomenon.

14. | More independent members in the board of directors 6.417
enable the board to plays more effective monitoring 3.6260 | 1.08188
role which finally leads to reduction in earnings
management practices.

15. | More qualified members in the board enable that board 11.661
to set the flnanmal strategies, pohmgs, and procedyres 4.0163 96652
that restrict the possible practices of earnings

management.

16. | A board that able to set efficient and effective policy 3.191
for disclosure more ability to prevent several practices | 3.2764 96071
of earnings management.

17. | A board that sets clear and appropriate policy for 4.955

authority delegation will acquire the ability to prevent | 3.5285 | 1.18270
many forms of earnings management practices.

18. | A board of directors has the ability to set practical 6.268
procedures of corporate governance, will acquire the 3.6016 | 1.06155
ability to restrict several practices of earnings
management.

19. | A board reviews the internal control system of the 8.082
company from time to time, is able to restrict several | 3.7642 | 1.04866
earnings management practices.

The second hypothesis states that:
Hoz: Boards of directors cannot be activated to be more useful in restricting the practices of
earnings management.

Table (9) shows the related statistics to the group of items used in measuring the board
of directors activation can restricts the practices of earnings management. The table shows
that the computed t-value equals 27.618, and the computed coefficient of significant equals
zero. When the computed t-value is compared with the tabulated one, which equals 1.96,
based on 95 percent level of significance, we find that the computed one is greater than the
tabulated. Moreover, comparing the computed coefficient of significance with the
predetermined one, which equals 0.05 (1 — 0.95 level of confidence), it is apparent the
computed one is lower than the predetermined. Because the computed t-value is greater than
the tabulated, and because the computed coefficient of significance is lower than the
predetermined one, the null hypothesis is rejected, so the alternative one which states that
activating boards of directors restricts earnings management practices is accepted. In other
words, the test of the second hypothesis reveals that when the board of directors is activated,
it will lead to restriction in the practices of earnings management phenomenon.

Table No. 9
Statistics Related to the second Hypothesis

No. of T-Value | Degrees of | Sig. MeanDifference | Lower Upper
Hypothesis Freedom
Ho: 27.618 122 0.000 1.067184 0.9907 1.1437
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The Third Hypothesis

The third hypothesis takes into consideration the activation of both of audit committee and
board of directors. All included items in both sections of the questionnaire were used to
measure the role of audit committees and boards of directors in restricting earnings
management practices. Because these items and the related statistics are already available in
tables (6) and (8), no need to be listed again. The third hypothesis is again presented below:
Hos: The phenomenon of earnings management is not restricted through activating both of
board of directors and audit committee.

Table (10) shows the related statistics to the group of items used in measuring the
board of directors activation can restricts the practices of earnings management. The table
shows that the computed t-value equals 36.386, and the computed coefficient of significant
equals zero. When the computed t-value is compared with the tabulated one, which equals
1.96, based on 95 percent level of significance, we find that the computed one is greater than
the tabulated. Moreover, comparing the computed coefficient of significance with the
predetermined one, which equals 0.05 (1 — 0.95 level of confidence), it is apparent the
computed one is lower than the predetermined. Because the computed t-value is greater than
the tabulated, and because the computed coefficient of significance is lower than the
predetermined one, the null hypothesis is rejected, so the alternative one which states that
activating both of audit committee and board of directors will lead to more restriction of
earnings management practices is accepted. In other words, the test of the third hypothesis
reveals that when audit committees and boards of directors are activated, they will result in
more restriction in the practices of earnings management phenomenon.

6. Conclusions and Findings
The study hypothesizes that activating both of the audit committee and the board of directors
may lead to possible restrictions of earnings management practices. Based on the collected
data from auditors working in Jordan, data analysis, and hypotheses testing, the study finds
the following:

1- Activating audit committees leads to less practices of earning management

phenomenon, because an activated audit committee will restrict the different methods
of earnings management phenomenon. Audit committee can be activated when it is
formed and regulated based on the active rules of corporate governance. In more
details, audit committee will be able to restrict earnings management practices when
it is formed from educated members with financial reporting issues, and when it
conducts more meetings. When audit committee is delegated more authority, and when
it has more independence will be able to restrict and reduce the different practices of
earnings management phenomenon.

2- Activating the boards of directors leads to fewer practices of earnings management
phenomenon, because an activated board of directors enables the board to restrict
several practices of earnings management phenomenon. Boards of directors can be
activated through its forming, the abilities of its members, and when it is able to form
the required committees. Moreover, a board is activated when is consists of more
independent and outside members. In addition, a board that conducts more meetings,
and able to set and appropriate strategies, policies, plans, and procedures, and
exercise more control monitoring, will be more able to restrict the possible practices
of earnings management phenomenon.

3- Earnings management phenomenon can be more restricted through activating both of
audit committee and board of directors, based on the corporate governance rules.
154



Earnings management practices can be reduced more if co-ordination and co-
operation exists between audit committee and board of directors.
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Resumé:

Ce papier a pour objectif de déterminer
limpact des innovations et [’évolution du
systeme comptable sur la bonne gouvernance.
Toute fois, le facteur essentiel pour assurer la
transparence est ['opportunité de regler les
problémes, les dysfonctionnements comptables et
de les actualiser avec les changements mondiaux
et méme de mieux profiter des TIC.

Cluaail B maas ) Adall 380 s3 Cangs

Jolall (0 IS 3 Sl o lad) pUaill sk,

CARY) s il o Adlaal glesl ol

1Sy Apalladl chasilly il lelea 5 Anulall
eVl Sley) Laglasal Juadly) Pl

L’introduction des nouvelles pratiques et
méthodes comptables a pris une ampleur
considérable depuis ces derniéres années, ou
I’explosion des nouvelles approches a favorisé
une naissance de nouvelles normes comptables
dans un environnement en évolution permanente.

En prenant en compte ce nouveau contexte, la
problématique de notre recherche se fonde sous
la question du lien entre les innovations
comptables, les  Nouvelles  Technologie
d’Information et de Communication, [’évolution
du systéme comptable algérien et leurs impacts
sur la bonne gouvernance.

Mots clés: Innovations comptables,
comptable, TIC, Bonne gouvernance
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Systéme

Introduction:

Il se trouve qu’une grande polémique est née ces dernieéres années au sujet de
la bonne gouvernance, qui est devenu une priorité recherchée pour chaque pays. Cependant sa
réalisation est sujette a deux facteurs considérés comme pivot pour chaque mutation. Nous
rencontrons ces deux facteurs dans la création de nouveaux produits, d’un coté, et dans les
innovations comptables d’un autre c6té. Donc, la réalisation du développement de 1I’économie
des assurances dans un pays par rapport a un autre, n’est qu’un indice de ’efficacité des
systemes comptables et les innovations suivies et méme sur la capacité de créer de nouveaux
mécanismes comptables avec de nouvelles caractéristiques.

L’Algérie est parmi les pays qui ont recourir a I’application des innovations
comptables, qui sont considérées comme des priorités pour actualiser les systéemes comptables
et I’application des nouvelles normes internationales qui sont dues aux évolutions et aux
changements des données économiques.

En prenant en compte ce nouveau contexte, la problématique de notre recherche se fonde sous
la question du lien entre les innovations comptables, les nouveaux produits du secteur
d’assurance, 1’évolution du systéme comptable algérien et leurs impacts sur la bonne
gouvernance.

Troishypothéses se posent:
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1- La modernisation des mécanismes comptables est une nécessité pour faire face aux
changements des données économiques;

2- Les innovations comptables et les nouvelles méthodes de traitement des données
économiques favorisent la gestion efficace des nouveaux produits.

3- Les innovations comptables et les produits développés influencent la bonne
gouvernance.

Afin d’examiner la pertinence des hypothéses, on propose une démarche objectifs structurés
en trois éléments:
Premi¢rement: Etudier les facteurs d’émergence des innovations comptables;
Deuxiemement: Déterminer 1'impact des nouveaux mécanismes et les innovations comptables
sur la bonne gouvernance;
Troisiémement: Exposer I'interaction entre les innovations comptables et les NTIC.

1. Définition du concept innovation comptable:

Les premiers travaux pour définir ce qu’est une innovation se sont intéressé€s aux innovations
technologiques. Par exemple, TUSHMAN et Anderson (1986) ont ainsi défini les
technologies comme un ensemble d’outils, de procédés et de connaissances qui constituent
une interface entre les flux en entrée (inputs) et les flux en sortie (outputs). ABRAHAMSON
(1991) rebondit sur cette vision assez ouverte des technologies pour définir les technologies
administratives (ou manageériales) comme un ensemble de prescriptions qui permettent de
déterminer les structures et les cultures organisationnelles, aussi bien sur le plan opérationnel
que stratégique. Lorsqu’elle est adoptée, une innovation managériale fait la transition entre les
flux organisationnels en entrée et en sortie.

Les raisons qui amenent les entreprises a adopter une innovation managériale sont
nombreuses. Traditionnellement, il y a adoption d’une innovation managériale parce qu’elle
est plus efficace que la technologie précédente et qu’elle permet de créer, a partir d’un
nombre eéquivalent de flux en entrée, un plus grand nombre de flux en sortie.
ABRAHAMSON (1991, 1996) compléte cette premiére proposition de choix efficient par
trois autres modes d’adoption qu’il appelle choix forcé, mimétisme et effet de mode. Cette
approche est confirmée dans une étude réalisée sur la diffusion de la méthode ABC dans les
entreprises finlandaises par MALMI (1999). En effet, les premieres entreprises a avoir adopté
cette innovation managériale I’ont fait par un souci d’efficience et pour ne pas prendre de
retard sur leurs concurrents. Par contre, les entreprises qui ont adopté la méthode ABC apres
les pionniers, 1’ont fait, tout d’abord, surtout par mimetisme et, ensuite, surtout par effet de
mode. Pour GODOWSKI (2001), une technique de gestion peut étre assimilée a une
innovation managériale si trois conditions sont respectées. Tout d’abord, cette technique doit
étre une idée nouvelle (a) qui peut étre soit une recombinaison d’idées anciennes, soit un
schéma qui modifie I'ordre du présent, soit une formule ou une approche unique percue
comme nouvelle par les individus concernés. Ensuite, il faut que cette technique exerce un
impact direct sur le mode de management (b). Enfin, il faut que cette technique contribue a
augmenter le stock de connaissances dont disposent les acteurs (c).On considére qu’une
innovation comptable est une innovation managériale qui a des caractéristiques
supplémentaires.

Pour qu’il y ait innovation comptable, il faut ajouter deux autres points dans la définition, I’'un
portant sur le domaine d’application de la technique étudiée et I'autre sur les personnes
responsables de la mise en ceuvre de la technique. Une innovation managériale sera aussi une
innovation comptable si elle est une composante des systémes d’information comptable (SIC)
des organisations (d) et si les professionnels de la comptabilité qu’ils soient comptables,
contréleurs de gestion, auditeurs financiers ou normalisateurs, la percoivent comme une
technique qui a modifié ou qui va modifier a terme le contenu de leurs missions, leurs
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pratiques et le périmetre de leur responsabilité (e). De nombreux travaux peuvent étre mis en
perspective avec ce complément de définition de I’innovation comptable. Par exemple, BAC-
CHARRY (1994) a eétudié le processus de diffusion de quatre normes comptables : les
opérations en devises, le tableau de financement, le systeme développé et les engagements sur
retraites. Ces techniques peuvent étre assimilées a des innovations comptables car elles
respectent les points (d) et (e) évoqués précédemment. D’une part, elles peuvent s’intégrer
dans le dispositif de la comptabilité¢ financiére et, d’autre part, ce sont les directeurs des
services comptables qui sont compétents en la matiére. De méme, GODOWSKI (2001), dans
le cadre d’une recherche sur la diffusion des approches par activités dans le secteur financier,
s’est intéressé aux difficultés rencontrées par ces organismes dans la mise en ceuvre de la
méthode ABC.
2. Les facteurs d’émergences des innovations comptables:

Les innovations comptables sont la conséquence de fondements objectifs et longs,
ce processus est le résultat des mutations indirectes par des facteurs, a savoir:
2.1.Les fluctuations des taux d’intéréts et d’inflation:

Les innovations comptables traitent les variations des taux d’inflation et des taux d’intéréts,
a travers une introduction des nouvelles procédures de traitement et d’enregistrement.
2.2.Les changements dans la réglementation:

Les changements dans la réglementation représentent un facteur important
d’émergence des innovations comptables, notamment par la déréglementation financiere, qui
a pour but d’éviter les contraintes qui ont diversifié les fonctions des institutions financiéres.

2.3.Les modifications de la fiscalité:

Toute nouveauté dans la fiscalité a un impact sur les innovations comptables.
Car elle a des implications profondes sur ’enregistrement des ressources et des dépenses.
2.4.Les progres technologiques:

Les progres technologiques concernent la recherche pour découvrir,
expérimenter, imiter et adopter des nouveaux processus et nouvelles formes
organisationnelles. Autrement dit, la technologie est un processus complet qui commence par:

- Larecherche d’opportunité;
- Ladécouverte et le développement des solutions;
- Leur implantation.

L’apport le plus important de la technologie a ¢été la rapidité d’exécution des
opérations comptables a moindre codt.
2.5.Le développement de activité économique:.

Le développement de I’activité économique encourage lui aussi les innovations
comptables. Car, en période de relance économique, on constate la multiplication des
opérations et la naissance d’autres opérations avec des techniques développées qui nécessitent
un systeme comptable approprié pour traiter et enregistrer ces opérations.

2.6.L’émergence de nouveaux agrégats économiques:

L’émergence de nouveaux agrégats économiques est due a la multiplication des activités
économiques dans un Etat. Donc, il est nécessaire d’adapter le systéme comptable avec ces
agrégats économiques.
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2.7.L’évolution de la législation financiere:

Le droit financier se change avec lintroduction des textes régissant les finances
publiques. Toutes les lois de finances portent dans leur ensemble des dispositions de régles
de droit®. La législation financiére est toujours en mutation vu les textes légaux émerger.

Aujourd’hui, avec la globalisation des marchés financiers et leur interdépendance,
I’information financiére est au centre de 1’économie moderne et obéit, elle aussi, aux lois du
marché en cherchant a atteindre un certain équilibre entre la demande (de toutes les parties
prenantes) et I’offre (ce que I’entreprise est capable d’offrir en réponse aux sollicitations des
parties prenantes).

L’économie de marché soumet en effet I'information financiére (ou encore le systéme
d’information de D’entreprise) aux mémes mutations que 1’économie globale: redéploiement
stratégique, mise a niveau de toutes les dimensions de la gestion d’entreprise par rapport a des
standards internationaux et optimisation des systémes industriels et managériaux. Ces
nouvelles attentes dues & des mutations multidimensionnelles et globales ont eu au moins
deux conséquences:
— Elles ont favorisé les coopérations internationales dans la recherche en science comptable.
Ces coopérations hateront sans nul doute la constitution d’un immense corpus de
connaissances facilement réappropriables par I’ensemble de la communauté internationale.
Cette nouvelle dynamique dans la recherche est un signe trés prometteur de 1’évolution future
de la comptabilité;
— Elles ont fait que la comptabilité ne soit plus seulement un moyen de preuve ou un systeme
congu pour satisfaire a des exigences fiscales (calcul de I'impo6t sur les sociétés), mais
désormais un outil de management par les chiffres indispensable a I’information et a la
communication financiere des entreprises au profit de toutes les parties prenantes
investisseurs, actionnaires, salariés, autorités de régulation des marchés financiers, pouvoirs
publics, fournisseurs, clients, chercheurs, etc.
L’information financiére doit désormais s’inscrire dans une démarche de communication
globale et doit permettre a tous les utilisateurs de prendre de bonnes décisions, d’exercer
lucidement leurs choix économiques, et de mener des comparaisons dans le temps et dans
I’espace des performances économiques, financieres et boursieres, des risques et des stratégies
de I’entreprise.

3. L’interaction entre I’évolution des courants de la pensée en sciences comptables

et ’émergence des innovations comptables:

Jusqu’a la moiti¢ du XX siecle, il n’existait pratiquement qu’un seul courant de pensée
en comptabilité dit courant de la «théorie comptable» ou encore de la «recherche normative».
Dans ce courant, les travaux des chercheurs portaient essentiellement sur des contributions a
la recherche sur la normalisation comptable.

Le processus de la recherche normative a été rompu cependant dans la seconde partie du XX
siccle sous I’effet notamment de nombreux travaux de dimension internationale qui ont
permis 1’émergence de nouveaux courants de pensée en comptabilité. Trois grands courants
de pensée se dégagent de cette évolution dans la recherche en comptabilité :
— Le courant de recherche ou les travaux contribuent a I’¢laboration d’une «théorie positive»
ou «théorie politico-contractuelle» de la comptabilité (Watts et Zimmermann, 1970) ;
— Le courant de recherche ou les travaux visent a expliquer la pratique comptable par son
histoire ou par ses relations avec I’environnement économique et social (Sombart, 1928).
— Le courant dit des recherches sociologiques.
A. Le courant dit de la «théorie positive» ou «théorie politico-contractuelle»

Ce courant, dominant dans les pays anglo-saxons, fait reposer ses travaux de recherche sur
la réponse a deux types de questions (LESAGE et LAGROUE, IAE Paris, 2006) :

%DENIDENI Yahia « La pratique du systéme comptable de I’Etat en Algérie» Edition OPU Alger 2002. P. 59
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— quel est le contenu informatif des chiffres comptables pour les investisseurs?

— quelles sont les raisons des décisions comptables des entreprises?

B. Le courant dit des « recherches historiques »

Dans ce courant, on cherche a expliquer et a comprendre I’origine des institutions et des
pratiques actuelles de la comptabilité. Les travaux les plus connus dans ce courant sont ceux
de I’économiste Sombart (1928). Cet économiste a établi une théorie qui démontre qu’il existe
une relation entre I’émergence de la comptabilité en partic double et I’avénement du
capitalisme : « le capitalisme et la comptabilité en partie double ne peuvent absolument pas
étre dissociés : ils se comportent I'un et I’autre comme la forme et le contenu ». Cette théorie
a fait 1’objet de nombreuses critiques sur son fondement avec cependant des tenants qui
maintiennent cette relation.

En Europe, ce courant est apparu au début du siecle avec Albert Dupont (1925-1931) dont les
travaux sur I’histoire de la comptabilité (ou sur 1’origine des pratiques actuelles) ont contribué
a I’étude de la naissance et de la diffusion de la partie double.

C. Le courant «des recherches sociologiques»

Ce courant cherche a situer la comptabilité dans son contexte socio-économique et
institutionnel et a analyser son évolution pour comprendre son utilité et ses orientations
futures. Ces travaux visent en effet a:

—développer un esprit critique concernant la comptabilité et son développement;

— comprendre les liens existants entre la comptabilité et les marchés nationaux et
internationaux;

— étudier la profession comptable comme une institution sociale avec ses droits et ses
responsabilites;

— comprendre les déterminants culturels des pratiques comptables et d’affaires au niveau
international (LESAGE et LAGROUE, 2006).

Les travaux de ce courant ont connu un fort développement au point qu’ils ont
donné naissance en son sein a deux courants de pensee sociologique: le courant dit
«interprétatif» et le courant dit «radical».

Le premier courant « interprétatif » cherche a interpréter les pratiques comptables, notamment
les pratiques de normalisation, par réference a leur contexte technique, social, culturel et
politique (COLASSE, 2000).
Le second courant « radical », d’inspiration marxiste ou néo-marxiste, voit dans la
comptabilité des dispositifs mis en place, construits par les dominants pour défendre leurs
interéts et conforter leur domination (MANGENOT, 1976).
Aujourd’hui, la comptabilité est désormais reconnue comme une discipline scientifique, ayant
comme toutes les sciences un objet d’é¢tude bien précis, un corpus théorique et des
méthodologies d’expérimentation maitrisées.

4. Les principaux objectifs des innovations comptables:

Les objectifs des innovations comptables sont:
- Simplifier le cadre comptable et le rendre plus lisible;
- Simplifier les regles de traitement, de gestion et de suivi des opérations;
- Simplifier les procédures de modifications comptables;
- Suivre comptablement les actions du projet d’établissement;
- Rendre le cadre comptable plus souple et capable de se changer avec les mutations;
- Assurer la transparence dans les opérations effectuées;
- Prise en compte de la destination de la dépense;
- Faciliter la comptabilisation des nouveaux produits;
- S’adapter avec les nouvelles normes comptables internationales;
- Régler les deux grandes difficultés sous-tendent les erreurs prévisionnelles des soldes
comptables et qui sont:
» Ladifficulté de prévoir I’évolution des grands agrégats de 1’économie;
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» La prévision des revenus et des dépenses.
- faciliter la mise en ceuvre de réformes structurelles.
- L’application de nouvelles procédures de gestion comptables.

5. Les implications de I’harmonisation comptable internationale sur les innovations
comptables:

Avec la globalisation financiere, les systémes comptables nationaux ont atteint
leur limite, car aujourd’hui il est nécessaire d’avoir une approche du risque entreprise a une
¢chelle mondiale. Aujourd’hui les capitaux, les marchés et les entreprises sont internationaux
et ne peuvent donc s’accommoder que d’une comptabilité qui est batie sur des régles et des
principes internationaux reconnus et admis de tous.

Cette nouvelle exigence de I’économie globale a conduit les normalisateurs de tous les pays a
entreprendre de réels changements dans le domaine de la comptabilité et de la finance en
adaptant et en harmonisant a I’échelon international des principes et des pratiques comptables
(référentiels comptables existants) qui étaient jusqu’a ce jour divergents. C’est ainsi que sont
nées les normes IFRS (International Financial Reporting Standards) sous une autorité
internationale unique, I’TASB (International Accounting Standard Board).

En Europe, apres la 4e directive sur les comptes annuels des sociétés cotées (1978), la 7e sur
les comptes consolidés (1983) et la 8e sur le controle Iégal (1984), la Commission européenne
a annonc¢ son intention au courant de I’année 2000 d’uniformiser les référentiels comptables
de toutes les sociétés européennes en adoptant des normes comptables internationales : les
IFRS. Ce besoin d’harmonisation comptable en Europe s’explique en fait par le triptyque
suivant : « la mondialisation de I’économie et des droits économiques, la vision financiere de
Pentreprise et des marchés sur laquelle reposent les IFRS et (...) le besoin d’alléger les
contraintes comptables pesant sur les PME en Europe » (Plan stratégique de ’ANC —
2010/2011). Cette intention est devenue effective en 2005 avec I’adoption officiclle des
normes IFRS pour toutes les sociétés cotées en bourse. Ce processus d’uniformisation
comptable se poursuit a ce jour en Europe au regard des bouleversements qu’il a entrainés tant
sur les plans financiers et comptables que sur le plan culturel, car tout systeme comptable
influe sur les comportements et induit des modes de pensées et des raisonnements nouveaux.
En particulier, ces bouleversements sont importants en Europe ou le systeme comptable
historique était d’inspiration macro-économique (fortement lié aux politiqgues publiques),
orienté sur la forme (ou apparence) juridique et privilégiant la contrélabilité et la fiabilité des
comptes a la pertinence de I'information qu’ils véhiculaient. Au contraire, les changements
entrepris tendent a introduire des normes internationales ayant comme finalité premiére,
comme leur nom I’indique, I’information et la communication financiére (le reporting) et
reposant sur une philosophie comptable ou seule la nature économique compte (la
prééminence de la substance au détriment de la forme : I’économique supplante le juridique).
De nombreuses mesures ont été prises dans cette nouvelle perspective comptable, en
particulier I’harmonisation progressive du plan comptable général (PCG), la mise en place en
janvier 2010 d’une Autorité des normes comptables (ANC) et la mise en chantier de 1’étude
du référentiel IFRS — PME publié¢ par 'IASB le 9 juillet 2009. L’IASB a publié¢ fin 2005
quarante-huit normes, dont dix ne sont plus envigueur. R. OBERT (2004) a classé ces normes
par objectifs et finalités, dontle résumé est fourni dans le tableau suivant:
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Tableau 1:Classement des normes internationales par objectifs et finalités

Les normes cadres relatives a:

La présentation L’évaluation La consolidation

IAS 1, IFRS 1, IAS 34 IAS 8, IAS 10, IAS 21 IAS 27, IAS 28, IAS 31

Les normes spécifiques qui concernent plus particulierement :

Le bilan Le compte de résultat

IAS 2, IAS 12, IAS 16, IAS 17, IAS 19, IAS | IAS 18, IAS 11, IAS 23, 1AS 33, IAS 38, IFRS
20, IAS 23, 1AS 32, IAS 36, IAS 37, IAS 38, | 2, IFRS 5
IAS 39, IAS 40, IAS 41, IFRS 2, IFRS 3,IFRS7

Les normes métiers orientées sur :

Les banques et les institutions | L’agriculture Les régimes de retraite
financieres
IAS 30, IFRS 4 IAS 41, IFRS 6 IAS 26

Source : Barneto (2006).
6. L’accroissement du role de Dlinformation financiére et son impact sur les
innovations comptables:

Les acteurs utilisateurs de I’information financieére sont de plus en plus nombreux avec
des attentes souvent différentes. Dans cette évolution, le public est devenu une partie prenante
non négligeable et fortement concernée par I’information financiere produite et publiée par les
entreprises. Cet intérét est multiple, avec en particulier une nouvelle tendance a vouloir
comprendre et a apprécier la contribution des entreprises au développement local : niveau
d’activité, emploi, partenariat amont (avec les fournisseurs implantés dans la méme localité)
et partenariat aval (avec les entreprises clientes de la localité) avec d’autres entreprises
locales, externalités positives pour la localité, etc.

La transparence (la bonne gouvernance), I’harmonisation des référentiels comptables a
I’échelon international et I’application des innovations comptables sont en effet les maitres
mots de la derniere decennie.
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Schéma 1: La constitution de I’information financiére

/ Les investisseurs et les marchés financiers

kmieux protéger 1’épargnant.

Les investisseurs sont concernés par le risque inhérent a leur investissement et par la
rentabilité qu’il est susceptible de procurer. Les actionnaires sont aussi concernés par
I’information qui leur permet de déterminer la capacité de 1’entreprise a payer des
dividendes. Les autorités des marchés financiers ont également besoin d’information
sur les entreprises cotées en Bourse pour exercer leurs fonctions de régulation et pour

~

4

(Les clients \ ‘ -

Les clients sont intéressés par
I’information financiére au
sens ou elle permet
d’apprécier la continuité de
I’entreprise, particuliérement
lorsqu’ils sont en partenariat

\de long terme. /

( Les fournisseurs et autres \

débiteurs
Les fournisseurs sont concernés
par l’information financiére au
sens ou elle leur permet de
déterminer si les crédits accordés
leur seront payés a 1’échéance

\appréciation /

L’Etat et ses démembrements

I1s sont intéressés par 1’information financiére au sens ou elle permet d’apprécier la répartition
des ressources et donc les activités des entreprises. lls imposent également des obligations

d’information afin de réglementer les activités des entreprises, de
fiscales et la base des statistiques de produit national

déterminer les politiques

7. Le rodle des innovations comptables sur le développement des activités de la

compagnie assurance CAAT :

La CAAT est une compagnie nationale d’assurance leader avec un capital social de
12 128 485 000 DA. La compagnie a été crée en 1984 et a connu une forte croissance durant

les années quatre vingt dix et deux mille, pour une simple raison qui
produits et les prestations.

est la diversification des

7.1.Apercu sur la performance de la CAAT a partir des résultats:

Les résultats de ’exercice 2011 confirment la justesse des options stratégiques qui sont

adoptées et démontent I’effort collectif déployés.

Malgré une conjoncture économique défavorable et la répercussion différenciée des

phénomeénes monétaires, la production a enregistré un taux de croissance de 3,5 % permettant
ainsi a la compagnie d’améliorer sa position sur le marché national des assurances et de
poursuivre la restructuration de son portefeuille.

La compagnie reste leader dans la couverture des risques pointus des transports, bien
que cette branche ne représente plus de 37 % de son activité et céde des points aux assurances
automobiles et aux risques industriels qui affichent respectivement 29% et 28%.
L’indemnisation des sinistres demeure une préoccupation majeure pour une meilleure
prestation de service. Dans la continuité des options stratégiques retenues par la CAAT,
I’exercice 2011 se caractérise par la poursuite de la maitrise des paramétres de gestion. Ainsi,
pour rester leader sur le marché des assurances maritimes et transport, la CAAT poursuit le
re-profilage et la diversification de son portefeuille.
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Elle maintient et développe, aussi, sa part de marché qui passe de 21% a 23%. Les
indemnisations connaissent un accroissement de 24% part rapport a 2010 et la CAAT entend
réduire, encore d’avantage, les délais de réglement des sinistres.

En matiére de réassurance, les capacités de rétention de la compagnie s’améliorent
puisque, malgré une croissance des émissions de pres de 3,5 % les cessions de réassurance ont
baissé de plus de 5,5%. Le solde de réassurance évolue, ainsi, positivement de 33%.

Les charges d’exploitation ont augmenté de 13%. Cela, est di, essentiellement, aux
accroissements induits par des régularisations et le paiement d’indemnités de départ a la
retraite. Les autres charges de fonctionnement ont été maitrisées et les effectifs stabilisés.

Les placements financiers de la compagnie ont été augmentés de 16% passant de 4.099 a
4.758 millions de dinars, couvrant largement les engagements techniques de la compagnie

estimé a 4.600 millions de dinars.

7.1.1. Présentation par ratios®

CHIFFRES CLES
Exercices

Intitulé 2010 2011 Evolution en %
Primes émises 3.796 3.927 3,45
o Primes cedes (1.559) (1.472) (5,58)
-) Commissions regues 405 412 1,71
B W [ Sinistres a la charge des
E (z) réassureurs 389 549 41,13
@ <C | Solde de réassurance (765) (511) (33,20)
Sinistrespayés 1.529 1.896 24
Recoursaboutis 210 421 100,48
Provisions pour sinistre a payer 3.598 3.988 10,84
Placements financiers 4.099 4.758 16,08
Produits financiers 477 475 (0,42)
Charges de fonctionnementdont: 873 984 12,71

= Frais de personnels 485 545 12,37

= Rémunérations des intermédiaires | 15 51 240
Effectifs 1.397 1.403 0,42
RATIOS
Ratio 2010 2011
Production par agent (en millions DA) | Production (HT)/ Effectif | 2,72 2,80
Sinistresréglés par agent (en millions de | Sinistresréglés/Effectif 1,09 1,35
DA)
Charges rapportées a la production (en | Charges/Production HT | 0,23 0,25
millions de DA)
Taux de cession (en %) Production cédée/ 41,07 37,48

Production réalisée

Tauxmoyen de commission de Commission recues/ 25,98 27,99
réassurance (en %) Production cédés
Taux de couverture des sinistres par la | Sinistres/ Production 40,28 48,28
production (en %)
Charges par agent (en DA) Charges / Effectif 624,911 701,304
Taux de commissionnementmoyen des | Commissions versees/ 12,93 14,09
intermédiaires (en%) Production
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7.1.2. Laproduction par branche:
Unité: millions de DA

Exercices Evolution Structure du

Branches 2010 2011 (en %) portefeuille en
2011

Automobiles 894 1.127 26,04 28,70

. A.R.D 1.141 1.112 -2,54 28,31

Transport 1.555 1.465 -5,82 37,30

Personnes 197 212 7,71 5,41

Crédits et cautions 9 11 19,04 0,28

Total 3.796 3.927 3,43

Schéma 2: Evolution de la production de 2010 & 2011 par branche
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0
Ass. Ass. ILA.RR.D Ass. Ass. Ass. crédits
Automobiles Transport Personnes
Ass. Personnes o
6% Structure du portefeuille par branche
Ass. Crédits

0%

Ass. Automobiles
28%

Les primes émises au cours de I’exercice 2011 se sont ¢levées a 3.927 millions de
Dinars, contre 3.796 millions de dinars en 2010, soit une évolution de prés de 3,5% par
rapport a ’exercice précédent. Avec cette production, la CAAT a consolidé sa position sur le
marché en s’accaparant plus de 22,92% des émissions globales du marché.

La production réalisée en assurances automobiles a atteint 1.127 millions de dinars en
2011, ce qui lui permet de se placer devant ' AR.D en termes de structure de portefeuille de
la compagnie. Les 26% de croissance réalisés dans cette branche sont dus pour une large part
a une augmentation du parc automobile, & I’entrée en portefeuille de nouvelles flottes
d’entreprises ainsi qu’a I’apport du réseau intégré.

La branche I.A.R.D a connu une baisse de 2,5% malgré I’entrée en portefeuille de

nouveaux risques.
La diminution des affaires non renouvelables (tous risques chantiers, tous risques montages,
Responsabilité civile décennale) conjuguée a des baisse des taux liées aux nouvelles
conditions de réassurance a entrainé des baisses respectives de 60% en incendie (soit 35
millions de dinars) et de 25% en engineering (soit 54 millions de dinars).

165



Ces baisses n’ont pu étre compensées par la croissance de 19% (soit 61 millions de dinars)
réalisée dans les autres produits constituant la branche 1.A.R.D.

En assurance maritimes transports, la CAAT continue a fidéliser sa clientéle traditionnelle.
Malgré cela, la branche transport a connu, globalement, une baisse de prés de 6%, due,
essentiellement, aux facultés maritimes ou il a été enregistré une baisse de 95 millions de
dinars, soit 14% qui s’explique essentiellement par la levée de 1’obligation d’assurance et la
poursuite d’une concurrence plus apre sur ce marché.

La CAAT s’attellera pour les exercices a venir, non seulement, au maintien de sa
prédominance (57,36% de parts de marché) mais a sensibiliser, également, sa clientéle
d’assurer les facultés transportées par voies maritimes.

En ce qui concerne les assurances corps fortement influencées par la conjoncture des
marchés de la réassurance, ’augmentation a ¢t¢ de Smillions de dinars durant I’exercice 2011.
Elle se décompose en un gain de 20 millions de dinars en corps aérien et une baisse de 15
millions de dinars de primes d’assurance des corps maritimes.

Les assurances de personnes, avec une part de portefeuille qui se stabilise a 5%, ont connu
une croissance de 7%. Ce résultat, somme toute, satisfaisant doit amener la compagnie a
s’intéresser davantage a cette branche ou le marché est loin d’étre saturé.

7.1.3. Les indemnisations:

INDEMNISATIONS PAR BRANCHE
Branches Exercices Evolution
2010 2011 (en %)
Automobiles 553 753 36,05
I.A.R.D 284 310 9,54
Transport 447 626 40,09
Personnes 245 207 (15,45)
Crédits et cautions | 0 0 0
Total 1.529 1.896 24,05

Schéma3:
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Schéma 4: Structure des sinistres payés en 2011 par branche

Structure des sinistres payés en 2011 par branche

Personnes Crédits et cautions

11% ‘ 0%
l

Automobiles
40%

I.A.R.D
16%
La fonction indemnisation, véritable vitrine de la CAAT, continue a étre le souci majeur des
responsables de I’entreprise. Ainsi, malgré une prévision de réglement de sinistres estimée
trop optimiste au départ, la compagnie a réglé, en 2011, pour 1.896 millions de dinars
dépassant, ainsi, les prévisions annuelles de 8% et enregistrant un accroissement de 24% par
rapport a 2010. Cet effort d’indemnisation, qui reste a poursuivre, a permis de maintenir au
méme niveau qu’en 2010 le nombre de dossiers en stocks.
7.2.La réassurance:
7.2.1. Les cessions:

CESSIONS PAR BRANCHE REASSUREE

Branches Exercices Evolution (en%o)
2010 2011

I.LAR.D 394 355 (9,86)

Maritime 900 837 (6,99)

Aérien 265 280 5,57

Total 1.559 1.472 (5,54)

Schéma 5: Structure des cessions 2011 par banche

Structure des cessions 2011 par branche

Aérien I.A.R.D
19% 24%

La politique de réassurance continue a étre marquée par les reégles de prudence que s’impose
I’entreprise. Le taux global des cessions qui passe de 41%, pour 2010 a 37% ; pour 2011
s’explique en grande partie par le re-profilage du portefeuille qui voit le nombre d’affaires
non éligibles a la réassurance augmenté.

7.3.Les innovations comptables suivies a la compagnie CAAT:

Parmi les innovations comptables de la compagnie CAAT, on cite les frais de recherches et
développement FRD. Pour ce poste a été longtemps un sujet de divergence dans la
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classification. Mais avec I’évolution du systéme comptable et I’apparition des nouvelles
normes, il était nécessaire de revoir ce poste qui avait I’objet d’un enregistrement comptable
dans les frais courant de gestion de la compagnie.
Mais maintenant, les frais de recherches et développement apparus dans la homenclature des
comptes dans le poste immobilisation.
A la fin de 2011, les frais de recherches et développement représente 8% du total des
immobilisations nettes de la compagnie. Ce qui la donne une place trés importante dans les
composantes des immobilisations.

7.3.1. L’évolution des comptes de bilan:

La croissance de la CAAT, en 2011, est perceptible au regard de I’évolution du total
du bilan de plus de 22% entre 2010 et 2011. Cette croissance est justifiée par I’augmentation
des immobilisations notamment les FRD qui sont considérées comme des innovations
comptables appliquées au sein de la compagnie. Le tableau suivant présente I’évolution des
agrégats comptables de la compagnie CAAT.

Unité: millions de DA

ACTIF

Actif Bilan 2010 Bilan 2011 Evolution (en %)
Immobilisations 1.256 1.462 16,40

Stocks 19 21 10,53

Créances 8.531 10.496 23,03

Total 9.806 11.979 22,16
PASSIF

Passif Bilan 2010 Bilan 2011 Evolution (en %)
FondsPropres 3.061 3.530 26,83

Dettes 6.745 8.449 10,53

Total 9.806 11.979 22,16

L’augmentation des fonds propres de pres de 26% est due au résultat réalisé¢ en 2011 qui
s’¢leve a 402 millions de DA. Cette augmentation des fonds propres permet a la compagnie
d’envisager ’augmentation de son capital.

7.3.2. L’évolution des placements:

Unité : millions de DA

LES PLACEMENTS

TYPES 2010 2011 Evolution (en %)
Valeursd’Etat 3.372 2.920 (13)

Marché monétaire 450 1.578 251
Valeursmobiliéres 209 174 (17)

Dépbts a terme 68 86 26

Total 4.099 4.758 16

Les placements effectués durant 1’exercice 2011 se sont élevés a 4.758 millions de DA soit
un accroissement de 16% par rapport a I’exercice 2011. Il est & noter que le montant alloué
aux placements en bons du Trésor a diminué de 13% au profit des placements du marché
monétaire.

Les dépbts a terme ont, eux aussi, augmenté de 27% pour atteindre 86 millions de dinars
en 2011 contre 68 millions de Dinars en 2010. Les placements effectués en valeurs d’Etat
représentent plus de 61% du portefeuille des placements de la compagnie.

Conclusion et les recommandations:
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Aprées I’étude de cas de la compagnie nationale d’assurance, on constate que les

innovations comptables ne sont pas largement suivies a ’instar des Frais de Recherches et
développement FRD. Pour assurer la transparence, qui est un fondement essentiel de la bonne
gouvernance, il est important de revoir tous les systemes comptables en innovant les
meécanismes et les procédures de la gestion.

L’innovation comptable permet de restructurer les méthodes et les procédés de la gestion des
finances privées et publiques et de trouver les opportunités de régler le probléme des
équilibres comptables a court terme qu’a long terme. Donc, pour achever le cadre des
innovations comptables dans la compagnie d’assurance CAAT, il faut:

10-
11-

Achever les réformes législatives, structurelles et économiques;

Lancer des projets de recherches qui assurent la continuité des innovations en matieres
comptables;

Dynamiser les canaux de communications entre toutes les parties afin de profiter des
expériences;

Lancer des programmes de formations continue pour les dirigeants afin de les rendre
plus innovants.
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Foreign exchange market contagion: evidence of DCC and DECO
Multivariate GARCH Models
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Abstract:

The goal of this study is to measure contagion
phenomenon between foreign exchange markets during
Subprime crisis & Euro-Zone crisis using daily data
from 03/01/2005 to 03/09/2015 for twenty selected
countries.

In our analysis, we use the FMI classification
of exchange rate arrangements for each estimation
period. We also separated an estimation period in two
period’s crises. estimate into two crises periods.
Firstly, the US Subprime crisis period that covers the
period from 17/07/2007 through 31/08/2009 (See
Dungey, 2009, Celik, 2012), and secondly, the period
span of the Euro-zone crisis that goes from 19.11.2009
to 31.12.2012 (See Wasim. A et al 2013).The model we
use in this study is a Dynamic Equicorrelation
GARCH model of Engle and Kelly (2012) and DCC-
GARCH model of Engle (2002).

In summary, we conclude that all exchange
rates returns series are influenced by the contagion
effects come from USA and euro area over 2007-2012
periods. Moreover, we observe that the mean Dynamic
conditional correlation of the multivariate GARCH
increase in financial and Euro zone crises compared
to the pre-crisis period. In addition to that, we
conclude that persistent volatility has been high in
countries adopting free floating exchange rates
compare the countries they supported managed
floaters, hard and soft begs exchange rate regimes.
Key word: Contagion, Subprime and Eurozone Crises,
DCC-GARCH, DECO-GARCH, Rate

Regimes.
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- Introduction:

In recent years, particularly After July 2007, global economy has been living the
worst financial crisis since the Great Depression of the 1930s, to such an extent that it affected
macroeconomic variables towards a decline in GDP growth and other negative effects as
unemployment rates, inflation, National and Multinational institutions collapses, stock
markets crashes, etc......

In addition, world economy suffered from The U.S. Subprime mortgage crisis that hit
the Eurozone from 2010 to May 2013. It had sizeable effects not only on the euro economies,
but in several markets around the world.

Contagion phenomenon during Subprime crisis and Eurozone crisis is not limited to
transmitting shocks on the macroeconomic and stock markets fundamentals, but to Foreign
exchange market that led rapidly to massive declines of the major currencies see Figure 1.

The Euro and the US dollar are the major currencies used in the actual
International monetary systems. As the global economy is highly vulnerable to Euro and US
dollar fluctuations, we shall use euro/US dollar exchange rate as a proxy for exchange rate
variation across to Subprime crisis & Eurozone crisis.

In this context, choosing an exchange rate regime by countries is an appropriate for
their policy makers to affect on the macroeconomic, the monetary and capital markets. Of
course, there are many classifications of the exchange rate regimes (Levy-Yeyati and
Sturzenegger, 2005; Reinhart and Rogoff, 2004; Shambaugh, 2004, Bénassy-Quére et al
2006, Frankel and Wei, 2008, Habermeier, K et al 2009).

In this paper, we will follow an IMF de jure classification based on all IMF members
authorities declared exchange rate regime, which listed ten categories (see annual report on
exchange arrangements and exchange restrictions, 2014)

The goal of this study is to try and measure contagion phenomenon between foreign
exchange markets during the U.S. subprime mortgage and Eurozone crises through an
empirical analysis using DCC MGARCH methodology, the dynamic equicorrelation GARCH
model and upon daily data from 03/01/2005 to 03/09/2015 for 20 countries.

The rest of the paper is organized as follows. In section 2 we present a Literature
Review on Contagion phenomenon; Section 3 presents the Model and the Methodology,
followed by the results and discussion showed in Section 4, and finally, Section 5 presents the

main conclusion.
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- Literature Review

The currency markets are the larger an asset market size. The trading in foreign
exchange markets is averaged $5.3 trillion per day in April 2013 compared by $3.3 trillion in
April 2007 (Bank for International Settlements, 2013). Moreover, the exchange rate
volatility does increase more than proportionally with the global financial stress, when,
evidence regional contagion effects is spread (Virginie Coudert et al, 2011).

Several studies are classified the exchange rates regimes order to capture currencies
vulnerability during crisis periods. Jean-Louis Combes (2012) rejected that intermediate
regimes are more vulnerable to crises compared to the hard peg and the fully floating
regimes. Atish R. Ghosh (2010) suggested that the growth performance for pegs was not
different from that of floats during the crisis. For the recovery period 2010-11, pegs appear to
be faring worse.

During the last two decades, the fixed exchange rate regimes appear to be more
vulnerable and fragile with the occurrence of the crises: the Mexican peso crisis (1994), The
Asian financial crisis (1997), the Russian and Brazilian financial crises (1998, 1999), the
devaluation of the Argentinian peso (2002); (see, Jean-Louis Combes (2012), Ahmed Atil
(2008), Levy-Yeyati et al. (2006), Fischer (2001))

Van Horen et al (2006) investigated whether the contagion is transmitted from
Thailand to the other crisis countries through the foreign exchange market during the
Asian crisis. Results show that there is evidence of contagion from Thailand with 13% and
21 % respectively to Indonesia and Malaysia currencies attributable to that contagion. On the
Contrary, for Korea and the Philippines there is no evidence of contagion from Thailand.

Eichengreenet al. (1996) used thirty years of panel data from twenty industrialized
countries for finding that is spread more easily contagion currency crises among the countries
which are closely tied by international trade linkages. They suggest that trade linkages work
as catalysts for contagion transmission particularly within geographic proximity. (See
Eichengreen and Rose (1998), Tornell and Velasco (1996) Huh and Kasa (1997);
Rigobon (1998))

Glick and Rose (1999) provide five episodes of currency (in 1971, 1973, 1992,
1994, and 1997) and 161 countries for the purpose of presenting the argument that trade
linkages help explain cross-country correlations in exchange market pressure during crisis
episodes. Celik (2012) presents strong evidence of contagion across foreign exchange
markets for 10 emerging and 9 developed markets for the period 2005-2009 using DCC-
GARCH model.
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Rubén Albeiro et al (2015) found in their results that there is contagion among the
Brazilian, Chilean, and Colombian and Mexican exchange rates from June 2005 through April
2012 using a regular vine copula approach.

In contrast, many studies have highlighted that contagion transmitted is not propagated
when linked directly to macroeconomic fundamentals as trade links (Eichengreen et al.
(1996 but when there are down on Stock Markets (Directly) during the financial crisis
(Jawadi et al. (2014), Bouaziz et al., 2012, Flavin and Panopoulou, 2010, Hutchison
2009, Khan and Park, 2009; Cho and Parhizgari, 2008.....)

Alouietall (2011) showed in their study strong evidence of time-varying correlation
and persistence between stock markets of each of the BRIC (Brazil, Russia, India, China) and
the US markets using daily return data for the period 2004 to 2009.

Dajcman et al. (2012) applied a Dynamic Conditional Correlation-Generalized
Autoregressive Conditional Heteroskedastic (DCC-GARCH) on daily return series for the
period 1997 to 2010 to examine the co-movement dynamics across the stock markets of U.K.,
Germany, France, and Austria and found significant evidence of contagion effects. Kazi et al.
(2013) detected the same results by applying the same model in sixteen OECD countries
‘stock markets. Hwang et al. (2010) used a DCC-GARCH model on 38 country’s data. He
found evidence of financial contagion not only in emerging markets but also in developed
markets during U.S. subprime.

The study of Naoui et al. (2010) examined financial contagion using the DCC
GARCH technique and a correlation test for 10 emerging markets from 1 January 2005 to 01
July 2010. Their results indicate a contagion effect during the subprime crisis from the US
towards Argentina, Brazil, Korea, Honk-Kong, Malaysia, Mexico and Singapore except for
the Shanghai market (China). Yiu, Ho and Choi, (2010) examined the dynamics of
correlation between 11 Asian stock markets and the US stock market from 1993 to early 2009
within asymmetric DCC-GARCH model. Their study finds strong evidence of contagion from
USA to Asian markets from late of 2007, while they found no such evidence of contagion
between Asian markets during the Asian financial crisis. Aka (2009)investigated the
transmission of the contagion from the US stock market to the West African Regional
Stock Market (BRVM) from January 2, 2007, through January 30, 2009. He finds that
contagion effects from the US market to the BRV. Khallouli. W and Sandretto. R, (2012)
carried out a similar analysis for the Middle East and North African countries (MENA) and
provide the evidence of mean and volatility contagion in MENA stock markets caused by
the US stock market.
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Model and Methodology

- Data source

In our analysis we try to examine contagion phenomenon among foreign exchange
markets during Subprime crisis and Eurozone crisis using daily for 3896 observations. Indeed,
we test contagion among exchange rate of the twenty selected countries representing
American, European, Middle East, Oceania, Asian and African countries. These countries
namely Algeria, Angola, Arabic Saudi, Australia, Brazil, Bulgaria, Cambodia, Canada, China,
Costa Rica, Djibouti, Honduras, Hong Kong, India, Japan, Jordan, Kuwait, Norway, Salvador,
UK. Our choices are largely based on the IMF de jure classification, see Table 1.

The sources of these exchange rates are collected from Thomson Reuters Data Stream.

The return on exchange rate is defined as:

We calculate foreign exchange rate returns as:

Where:
: Foreign exchange rate at time t

: Foreign exchange rateat timet-1

: Return on exchange rate at time t

- Definition of the Model

Generalized autoregressive conditional heteroskedasticity (GARCH) of Bollerslev
(1986)) suggested the generalized ARCH of Engle (1982). The GARCH model considers
conditional variance to be a linear combination between squired of residual and a part of lag
of conditional variance.

The mathematical representation of a GARCH (p,q):

(@)
Where Vi,V j
Where a variance in long term is,is squired of residual andis a lag of conditional variance. In
this context, there are many models called univariate GARCH used of asymmetric volatility
for testing the existence of contagion during Global Financial Crisis as the exponential
GARCH (EGARCH) model, Glosten, Jogannathan, and Rankle (1992) GJIR-GARCH model,
asymmetric power ARCH (APARCH), Zakoian (1994) threshold ARCH (TARCH) see more
Olowe, Rufus Ayodeji (2009).
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The development of the multivariate GARCH model is designed to make GARCH
models more parsimonious, while its aim to find the correlation between the volatilities and
co-volatilities through its conditional variance :Constant Conditional Correlation-(CCC)-
GARCH model (Bollerslev, 1990), the BEKK-GARCH model (Engle and Kroner, 1995),
and the Dynamic DCC-GARCH model (Engle and Sheppard, 2001), DCC-GARCH Lien
and Tse (2002) and the latest Dynamic Equicorrelation (DECO) approach by Engle and Kelly
(2012) Engle (2002) and Tse and Tsui (2002) generalized the CCC model by making the
conditional correlation matrix time dependent. An additional difficulty is that the time
dependent conditional correlation matrix has to be positive definite vt.

The DCC model of Tse and Tsui (2002) is defined as:

Hy = Dy Dy, ....(3)
Where Dy is defined in (3)), hiit can be defined as any univariate GARCH model, and
Ri=(1—-01—60:)R+ 01T, + 8%y _1. (8.31)
In (4) 81 and 6. are non-negative parameters satisfying 01 + 62 < 1, R is a symmetric N x N
positive definite parameter matrix with pii = 1, and Wt1 is the N x N correlation matrix of &
fort=t-Mt-M+1,...t- 1 Itsij-th element is given by:
3 on Uittt

Wiy = _ (8.32)
"|. (zm 1 “:' t— |r.l:”:z.'.l 1 “.l t— |r.l
where uit = giv’v/ it . The matrix Wia can be expressed as:
W, =B YL 1L, B4, (B.33)

Where Bt.1 is a N x N diagonal matrix with i-th diagonal element given by (3 h=1Mui.n?)*? and

Lt-1 = (Ut-1,...,utm) isa N x M matrix, with ut = (Ut U2t ...unt)'.

A necessary condition to ensure the positivity of Wr.1, and therefore also of R, is that M > N.
Then Ry is itself a correlation matrix if Re.1 is also a correlation matrix (notice that piit = 1Vi).
Alternatively, Engle (2002) proposes a different DCC model (see also Engle and Sheppard,
2001).
The DCC model of Engle (2002) is defined :

Ry = diag (g1 . qy2) Qu diag (47 . . a2, (8.34)
Where the N x N symmetric positive definite matrix Q: = (qj+) is given by:

Q= (l-—a—3)Q+oui_1u}_ +BQi_1. (8.35)

With u; as in definition Q is the N xN unconditional variance matrix of u, and o and B are

nonnegative scalar parameters satisfying o + § < 1.
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The elements of Q can be estimated or alternatively set to their empirical counterpart to render
the estimation even simpler

To show more explicitly the difference between the two DCC models, we write the expression
of the correlation coefficient in the bivariate case: for the DCC of Tse and Tsui (2002),

T:.: U t—m U2 t—m
Prze = (1-601—-02)p12+62p5, 186 7 : _I = ‘:: _ .
1|l"l (Z.:_-.- |u‘lz.f—r||:|(z|;|_ |u§.|’—r||:|
(8.36)
and for the DCC of Engle (2002)
pla = (1—o — @3 Tie o w3 graa _
1”.':{(1—'1—:'-'—':' J11 +Cl'1f_,_| +.=':|’|'||.f—|] If':l—'ﬂ‘—:'-'—':' Joz+ o “i_,_, +.i:|’|'::.f—|]

(E.23T)

. The DECO model of Engle and Kelly (2012) s defined as in 3 with

Ry = (L—p)Iw+ pidnsen. (8.38)
1 .
P = diy.! (8.39)
N(N—-1) wpRVCENTIN

where pt is the equicorrelation, gij: is the i,jth element of Q: in Equation (8.35), In denotes the
N-dimensional identity matrix and Jnxn is an N x N matrix of ones.
According Engle and Kelly (2012) (see Lemma 2.1), R¢! exists if and only if pi#1 and pet -
IAN - 1) and Ry is positive definite if and only if -1AN - 1) <pt< 1.

Results and Comment

e Descriptive statistics of foreign exchange rate returns

In this section, we shall separate the period estimate in tree periods. Firstly, US
Subprime crisis  period covers from 17/07/2007 through 31/08/2009(See Dungey, 2009,
Glik, 2012). Firstly, the US Subprime crisis period covers from 17/07/2007 through
31/08/2009 (See Dungey, 2009, Glik, 2012). Secondly, the period of the Euro-zone crisis that
we have covered from 19.11.2009 to 31.12.2012 (See Wasim. A et al 2013).

- Descriptive statistics

Table 2 to 4 show descriptive statistics of, floaters, begs regimes and managed
floaters exchange rate returns respectively from17.07.2007 to 31.08.2009 (financial Crisis)

The mean returns for all series are close to zero. Also, we observe the kurtosis
coefficients of the foreign exchange rate returns in the last arrangements are a lower to first
and secondly regime, (with a kurtosis value 3). In the first hand, these results explain the big
shocks in these two foreign exchange rate markets, where the anchor hard or soft currency or

basket involves country authorities’ depending to external monetary policy of dollar, euro or

176



basket countries except the small margins of less than £1- 2% or more exercise Sterilization
policies. In the contrary, floaters exchange rate regimes cannot be intervene in the market to
address big volatility of exchange rates. On the other hand, kurtosis coefficients result in the
last arrangement reveal with their central banks intervening in Forex markets to defend their
currencies to stabilize the situation over crisis period within monetary policy targets. Whereas
the previous kurtosis coefficients were confirmed by the higher standard deviation in two fist
arrangement compare managed float rate exchange regime, while significant changes in the
standard deviation increase after the break-point of subprime Euro-Zone crises.. Moreover,
the skewness coefficients were different than zero, while, it is indicates a non-symmetric
series. The Jarque-Bera test and for normality for all the currencies in Table 1 and 2 are
significant, which mean the exchange returns are not normal distribution.

Tables 5 to 7 reports descriptive statistics of independently floating and managed float
rate exchange rate returns respectively from 19.11.2009 to 31.12.2012 (Eurozone crisis), the
kurtosis coefficients were greater than three of all series, Jarque— Bera (JB) test indicates non—
normality of most of the foreign exchange rate returns.

Entire period results presented in tables 8 to 10 shows their kurtosis of theexchange
rate returns exceed 3, while, the skewness (positive or negative) and Jarque— Bera results
rejects the null hypothesis and indicates non- normal distribution of series. Finally, the mean
of the log exchange rate returns range from to zero.

- Estimation results of DCC MGARCH Models

Before illustrating the results of contagion existence and correlation during two crises,
it is necessary to examine Heteroscedasticity test. The ARCH LM test proposed by Engle
(1982) indicates the presence of ARCH effects of all foreign exchange markets returns
residuals (See figure 02).

In the secondly examine, we make evaluates the mean and variance of DCC GARCH
family, the results of are significant at 5% significance level for all currencies and for each
period. This finding is reveal the role of the US dollar rates with exogenously determined to
effect transmits on the other foreign exchange rates, see table 11

In the third test, we note in same previous table high persistence of shocks in the
volatility on all currencies using tree DCC Multivariate GARCH family (equicorrelation
GARCH model of Engle and Kelly (2012), DCC-GARCH model of Engle (2002) DCC-
GARCH time varying of Tse and Tsui (2002). Therefore and Based on these model, the
results shows lowest volatility, while we use DCC and DECO of Engel, but in same time we

find DECO covariance estimation of Free floating exchange rate returns are the lowest. On
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the contrary, the DCC covariance estimation in begs and other managed arrangement appear
more low than DECO model. Additionally to that, mean conditional coefficients during crises
compared pre-crisis is high which is indicating that evidence of contagion phenomenon
among all exchange rate regimes.

Finally, figure 3 checks correlations between foreign exchange rates. It indicates
significant correlation over time and per arrangement classification, we observed the highest
correlation (55%) is documented for countries supported free floating more: Norway 85%,
Australia 60%, Canada 52%, Japan 50%, India 40% and Brazil more than 30%. Thus,
managed arrangement and begs regimes note lower correlation compared the free floating
regimes. Algeria and Arabic Saud present the lowest correlation while the rest countries
having important correlation as 15% to 40% except Bulgaria and Angola (high correlation).

Conclusion:

In this paper, we measure contagion phenomenon between foreign exchange markets
during Subprime crisis &Eurozone crisis using daily data from 03/01/2005 to 03/09/2015 for
twenty countries used different regimes exchange rate by employing DCC MGARCH model.
In contrast, we concluded of all exchange rates returns series influenced by the contagion
effects come from USA and euro area over 2007-2012 periods.

The main finding indicates that volatility persistence is higher correlation in the free

exchange rate than manager and beg exchange regimes.
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Figure 1: foreign exchange rates
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Table 1: the IMF de jure classification of exchange rates

Exchange rate Monetary i
9 Exchange rate anchor aggregate | Inflation-
arrangement target targeting Other
- - fermework

((number of countries | U.S. dollar Euro compsite | other

No separate legal El

tender Salvador

Djibouti
Currency board Hong Bulgaria Brunei
Kong
Jordan

Hard and soft | Conventional peg Saudi Kuwait
pegs Arabia

Stabilized .

arrangement Maldives Angola

Crawl-like .

arrangement Honduras China Belarus
Other management arrangement Cambodia Algeria Costa Rika

. Brazil .
Floating Peru India
Australia United

Floating Canada States

Free floating Japan

Norway UK
EMU

Table2: descriptive statistics of free floating exchange regimes from 17.07.2007 to 31.08.2009 (financial Crisis)

Mean Maximum | Minimum | Std, Dev, Skewness | Kurtosis ?ergaue- Probability | Observations
AUS 0 0,0616 -0,0529 0,0095 0,4 10,24 1717 0 777
BRAZIL 0 0,0633 -0,063 0,0116 0,3 8,94 1152 0 777
CANADA | 0,0001 0,0381 -0,0417 0,006 0,09 8,52 986 0 777
EURO 0 0,0252 -0,0346 0,005 -0,3 8,12 861 0 777
INDIA 0,0002 0,0249 -0,0322 0,005 -0,31 7,76 745 0 777
JAPAN -0,0003 0,0284 -0,0367 0,006 -0,38 6,8 486 0 777
NORWAY | 0,0001 0,045 -0,042 0,007 0,27 7,69 723 0 777
UK 0,0003 0,0401 -0,0314 0,006 0,74 10,26 1777 0 777
PERU -0,0001 0,032 -0,0318 0,008 0,37 4,25 68 0 777
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Table 03: descriptive statistics of begs exchange rate regime from 17.07.2007 to 31.08.2009 (financial Crisis)

Mean Std, Dev, | Skewness | Kurtosis Jarque-Bera | Probability | Observations
ANGOLA -0,0001 0,006 -0,61 13,35 3520 0 77
ARABICS 0,0000 0,001 -0,13 6,855 483 0 77
BELARUS -0,0001 0,006 -0,61 13,356 3520 0 77
BULGARIA 0,0000 0,006 0,240 7,101 552 0 777
CHINA -0,0001 0,0009 0,286 15,69 5225 0 77
DJIBOUTI 5,37E 0,004 0,495 11,28 2252 0 77
HONDURAS 0,0000 0,005 -0,32 9,388 1334 0 77
HONGKONG 0,0000 0,0002 -0,15 10,0 1634 0 777
JORDANIE 1,46E-06 0,001 0,782 23,104 13165 0 7
KAZAKHSTAN | 8,16E-05 0,005 -21,06 551,5 9798275 0 77
KUWAIT 1,35E-06 0,002 0,763 12,65 3095 0 77
MALDIVES 0,0000 0,001 0,00 120,4 446705 0 777
SALVADOR 0,0000 0,0043 0,27 11,52 2363 0 777

Table 4: descriptive statistics of managed float rate regimes from 17.07.2007 to 31.08.2009 (financial Crisis)

ALGERIA CAMBODIA COSTARICA

Mean 2.67E-05 0.000267 0.000157
Median 0.000000 0.000000 0.000000
Maximum 0.041916 0.048564 0.031430
Minimum -0.041761 -0.022179 -0.049187
Std. Dev. 0.009706 0.004510 0.006024
Skewness 0.005012 2.070677 -0.378010
Kurtosis 8.299950 24.67328 14.96976
Jarque-Bera 909.3999 15762.80 4657.035
Probability 0.000000 0.000000 0.000000
Observations 777 777 777

Table 05: descriptive statistics of free floating exchange regimes from 19.11.2009 to 31.12.2012 (Eurozone crisis)

AUS BRAZIL | CANADA | EURO INDIA JAPAN NORWAY | PERU UK
Mean -9,68E-05 | 0,00016 | -4,83E-05 | 0,00011 | 0,00015 -3,07E-05 | -3,69E-06 | -0,00012 | 3,21E-05
Maximum 0,032 0,038 0,024 0,019 0,030 0,028 0,023 0,062 0,018
Minimum -0,024 -0,034 -0,017 -0,017 -0,021 -0,022 -0,019 -0,065 -0,013
Std, Dev, 0,01 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,01 0,01 0,00
Skewness 0,37 0,21 0,38 0,26 0,09 0,87 0,37 0,03 0,28
Kurtosis 5,68 7,52 5,35 4,03 4,26 11,04 4,46 7,66 4,71
Jarque-Bera 367 980 289 63 7 3212 128 1030 155
Probability 0 0 0 0 0 0 0 0 0,00
Observations | 1139 1139 1139 1139 1139 1139 1139 1139 1139
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Table06: descriptive statistics of begs exchange rate regime from 19.11.2009 to 31.12.2012 (Eurozone crisis)

Std, Jarque-
Mean Maximum | Minimum | Dev, Skewness | Kurtosis | Bera Probability | Observations
ANGOLA 0,000106 | 0,23 -0,20 0,01 2,94 302 4252080 0,00 1139
ARABICS -2,34E-08 | 0,01 -0,01 0,00 -1,25 57 138709 0,00 1139
BELARUS 0,000106 | 0,23 -0,20 0,01 2,94 302 4252080 | 0,00 1139
BRUNEI -0,00011 | 0,02 -0,03 0,01 0,21 8 1148 0,00 1139
BULGARIA 0,000109 | 0,02 -0,02 0,01 0,16 4 28 0,00 1139
CHINA -6,84E-05 | 0,01 -0,01 0,00 -0,09 11 2797 0,00 1139
DJIBOUTI 4,84E-05 |0,10 -0,03 0,01 2,84 41 70384 0,00 1139
HONDURAS 4,26E-05 | 0,03 -0,03 0,01 0,27 10 2484 0,00 1139
HONGKONG 1,13E-07 | 0,00 0,00 0,00 -0,24 11 3242 0,00 1139
KAZAKHSTAN | 6,84E-05 | 0,01 -0,01 0,00 0,74 18 10922 0,00 1139
JORDANIE 4,23E-06 | 0,01 -0,01 0,00 -0,13 11 3043 0,00 1139
KUWAIT -1,03E-05 | 0,02 -0,02 0,00 -0,36 47 91758 0,00 1139
MALDIVES 0,000165 | 0,18 -0,15 0,01 4,11 164 1231234 0,00 1139
SALVADOR -3,86E-06 | 0,03 -0,03 0,01 0,13 11 2682 0,00 1139

Table07: descriptive statistics of managed float rate regimes from 19.11.2009 to 31.12.2012 (Eurozone crisis)

Table 8: descriptive statistics of free floating exchange regimes

ALGERIA CAMBODIA COSTARICA

Mean 8.42E-05 0.000569 -0.000103
Median 0.000000 0.000000 0.000000
Maximum 0.041083 0.334541 0.037443
Minimum -0.031958 -0.352484 -0.034771
Std. Dev. 0.005662 0.020508 0.007890
Skewness 0.133397 1.102262 0.136788
Kurtosis 11.18053 172.4365 6.968596
Jarque-Bera 3179.344 1362699. 751.0090
Probability 0.000000 0.000000 0.000000
Observations 1139 1139 1139

from 03.01.2005 to 16.07.2007 (Pre-Crisis)

Mean Maximum | Minimum | Std, Dev, | Skewness | Kurtosis [ Jarque-Bera | Probability | Observations
ANGOLA -0,00023 | 0,01 -0,01 0 -0,38 6,93 372 0 925
ARABICS 1,44E-07 |0 0 0 -2,33 62,24 81796 0 925
BELARUS -0,0002 0,01 -0,01 0 -0,38 6,93 372 0 925
BRUNEI 0 0,1 -0,1 0,01 -0,13 196,68 | 869002 0 925
BULGARIA -0,0002 0,01 -0,02 0 -0,19 511 107 0 925
CHINA -0,00012 |0 0 0 -0,73 542 185 0 925
DJIBOUTI 6,09E-05 | 0,02 -0,01 0 1,38 17,64 5140 0 925
HONDURAS 7,43E-05 | 0,02 -0,01 0 1,16 13,45 2653 0 925
HONGKONG 1,52E-05 |0 0 0 0,21 102,04 | 227254 0 925
JORDANIE -8,42E-06 | 0,01 -0,01 0 0,06 77,09 127154 0 925
KAZAKHSTAN [ 4,36E-07 |0 -0,01 0 -6,35 147,48 | 487309 0 925
KUWAIT -3,43E-05 | 0,01 -0,01 0 -0,31 10,9 1453 0 925
MALDIVES 1,17E-05 |0 0 0 -0,17 8,15 618 0 925
SALVADOR -3,40E-05 | 0,05 -0,05 0,01 -0,18 23,84 10063 0 925

184




Table09: descriptive statistics of begs exchange rate regime from 03.01.2005 to 16.07.2007 (Pre-Crisis)

AUS BRAZIL | CANADA | EURO | INDIA | JAPAN | NORWAY | PERU | UK
Mean -0,0001 | -0,0004 |-0,0002 | 0,0000 |0,0001 | 0,0002 |-0,0001 0,0000 | 0,0001
Median 0 0 0 0 0 0 -1,52E-05 |0 0
Maximum 0,02 0,05 0,01 0,02 0,01 |0,02 0,02 0,06 |0,01
Minimum -0,02 -0,04 -0,01 -0,02 [-0,01 |-0,02 |-0,02 -0,06 | -0,02
Std, Dev, 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 |0,00 0,00 0,02 |0,00
Skewness 0,09 1,02 0,00 023 [016 |-0,39 |-0,14 0,03 |-0,15
Kurtosis 4,87 13,58 4,88 5,87 7,27 |585 511 6,29 |5,05
Jarque-Bera | 136 4477 137 326 708 336 175 417 165
Probability 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Observations | 925 925 925 925 925 925 925 925 925

Tablel0: descriptive statistics of managed float rate regimes from 03.01.2005 to 16.07.2007 (Pre-Crisis
ALGERIA CAMBODIA COSTARICA

Mean 9.78E-06 -0.000117 0.000110

Median 0.000000 0.000000 0.000000

Maximum 0.053555 0.035890 0.015542

Minimum -0.035146 -0.032369 -0.008085

Std. Dev. 0.015263 0.004203 0.002214

Skewness 0.275152 -0.061541 1.445973

Kurtosis 4.821906 53.56342 15.87858

Jarque-Bera 28.37371 20027.28 1364.733

Probability 0.000001 0.000000 0.000000

Observations 925 925 925
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Tablell: volatility of DCC MGARCH Models
DCC Lien
DCC and Tse

Engel (2002)| (DECO)
Parameter | Volatility| Volatility| Volatility

Algeria| 0,9004 0,8512 0,938

Angola| 1,1 0,97 1,09

Arabic S| 0,8304 0,8603 0,82
AUSTRALI

A |08 0,8 0,76

Brazil| 0,78 0,82 0,77

Bulgaria| 0,987 0,97 0,98

Cambodia| 0,98 0,99 0,96
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Canada | 0,989 0,99 0,998
China| 0,83 0,23 0,83
Costa Rica| 0,948 0,92 0,94
Djibouti| 0,8 0,8 0,81
Honduras| 0,99 0,99 0,99
Hong Kong | 0,82 0,89 0,88
India| 0,9 0,91 0,89
Japan| 0,95 1,6 0,95
Jordania | 0,81 0,82 0,80
Kuwait | 0,98 0,96 0,98
Norway | 0,96 1,1 0,978
salvador| 0,84 0,86 0,84
UK 0,95 0,99 0,95

Figure03: dynamic correlation duri,g crises
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