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Abstract:

The evaluation of financial performance using financial ratios is a very important topic for
economic institutions in a highly competitive environment. The multiplicity of these ratios
poses real problems about the mechanism of selecting the most important ones within a
combination that leads to accurate and not misleading results. Therefore, this study presents
a scientific and a mathematical method ( Using exploratory and confirmatory factor
analysis) through which a structural model is constructed that carries an appropriate
combination of financial ratios that can be relied upon in evaluation processes.

Keywords: Financial Performance, Financial Ratios, Structural Model, Factor Analysis

Jel Classification Codes: G30. G32. C30

Résume :

L'évaluation de la performance financiere a l'aide des rapports financiers est un sujet tres
important pour les institutions économiques dans un environnement hautement compétitif.
La multiplicité de ces rapports pose des problemes réel quant au mécanisme de sélectionner
les plus importants dans une combinaison qui conduit & des résultats précis et non
trompeurs. Par conséquent, cette étude présente une méthode scientifique et mathématique
(utilisant une analyse factorielle exploratoire et confirmatoire) a travers laquelle un modéle
structurel est construit qui comporte une combinaison appropriée de rapports financiers sur
lesquels les processus d'évaluation peuvent s'appuyer.

Mots-clés: performance financiére, rapports financiers, modele structurel, analyse
factorielle.
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Estimate S.E. CR. P Label

F1 <--- F2 478 ,216 2,211 027
F3 <mmm F1 -5,607 2,182 -2,570 ,010
F4 <--- F3 234 077 3,027 ,002
A3 Lmmm F1 1,000

A2 <--- F1 3,735 1,477 2,528 011
Al <--- F1 5133 2,026 2,533 011
Cc2 <--- F2 1,000

C3 <--- F2 -3,036 775 -3,919 ok
D1 <--- F3 1,000

D2 <--- F3 -15,041 3,609 -4,168 ok
D3 <--- F3 -17,606 4,063 -4,333 ok
B3 <--- F4 1,000

B2 <--- F4 -,055 ,063 -,879 379
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Estimate S.E. CR. P Label

F1 e F2 484 218 2,220 ,026
F3 <mmm F1 -5,549 2,140 -2,593 ,010
A3 <mmm F1 1,000

A2 <--- F1 3,686 1,447 2,547 011
Al <emm F1 5,075 1,988 2,553 011
c2 <mmm F2 1,000

c3 <mmm F2 -3,058 787 -3,885 kX
D1 <amm F3 1,000

D2 < F3 -15,427 3,609 -4,274 kX
D3 < F3 -18,096 4,048 -4,470 kX
B3 <--- F3 234 ,079 2,961 ,003
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slusodd | ol gl JWI 28,11 F2 Ugeud! F1 LLaUIF3 2,11 B3
2012 -0,63 0,19 0,75 0,27

2013 -0,44 0,42 -0,95 0,26

P 2014 -0,14 0,02 0,82 0,23
g 2015 0,39 0,51 -0,70 0,29
S 2016 0,57 0,72 0,85 0,28
2017 116 0,68 1,25 0,06

2018 0,89 0,11 1,37 0,35

2012 -0,95 0,22 0,64 0,28

2013 -1,08 0,93 -0,66 0,28

= 2014 -0,34 0,32 0,45 0,38
z 2015 0,95 1,12 0,37 0,54
& 2016 1,46 0,91 0,73 0,49
2017 1,75 1,64 0,92 0,58

2018 0,49 0,09 0,93 0,33

2012 -0,18 1,08 1,79 0,63

2013 -0,99 2,46 1,82 0,51

= 2014 -0,73 -0,20 1,27 0,56
2 2015 0,17 1,01 1,31 0,49
* 2016 1,71 0,77 1,34 0,87
2017 1,04 0,65 1,29 0,84

2018 1,18 0,58 1,07 0,84

2012 1,61 0,81 0,81 0,24

2013 1,60 1,04 0,58 0,28

% 2014 1,45 -1,00 0,42 0,28
E 2015 -0,65 1,35 0,57 0,24
3 2016 0,71 1,07 0,19 0,34
2017 -0,30 1,14 0,20 0,38

2018 0,04 1,76 0,89 0,35
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{(2010/2009) ¢ 5141zl dasls ¢ )

(2004) 03,31 Oles ajply paill Bl tmnge Sbo cedzdll WU 5V (sl s5ust B -

BsLasVl palall 20875583 iy bl (Jleo ot Wl 2> QU0 6lsY) 0o Bekas gt (3 QU1 oetl) 3 ad) (LY o5 iy By —
(2017/2016) ¢ pbl caall ¢ )b 2 nalr ¢ ol pokeg Byl

((2008) o3 Y1 coles sy il 211 (TIAS/TFRS)2007 2ol 1) Ul jolas ol Jls U~

{(2007) o0 cOles aall Py 1> ¢ JalSan gz joline ciml oY) 55Y) ¢ 3l B Pl ¢ JW) jpomin ol -

pskall 2S7o15583 A BT ey S 2sliasiV) den sl (3 W Ll ides o QU ol pladl ks Lol e B e -
(2017/2016) ) 38 as £ asla ) psley Byldly 25LasY)

(2006) ¢ pan cayaSa¥l cimadl mald) CSA GletmaV 2Y B S1sd WS gyl ol JLS e -

(2004) 0391 cOles 2l oy i o(aedldly Ahgall) amdlinY) 315Y) QS 1 (LIS -

(2008) jas cayuSal ciuadl gl U Sb ((olall Ll o) LI 55Y1 cgin palyl e -

Qe Jolad| Julo=dd) milis : 3L .6

Wgidl y3n gm0 W g1 250 BLAI 50
A1l A2 A3 B1 B2 B3 1 c2 c3 D1 D2 D3

A1] 100 ,896| 100§ B1] 100] ,447] 1000f C1| 100 ,255 2211 D1 1,000 -,668 -713
Corr A2] ,896| 100| ,447) B2| ,447] 1,00 255 C2 ,255] 1,00 -703 1 D2 -668 1 1,000 ,984

A3] 689 ,455| -214) B3| -214] ,553 221 C3| ,221] -703] 1,000} D3 -713 ,984 1 1,000

A1l ,000 B1 024 1 139 751 D1 ,001 ,000
Sig A2] ,000 0241 B2 | ,024 A39) C2| 139 ,000 | D2 ,001 ,000
A3| ,000| ,022| ,183] B3| ,183] ,006 A75) C3| 175] ,000 D3 ,000 ,000
Det 077 342 ,694 312 ,505 014

4o yrmiud | cnddd Bartlett'ss KMO (g5Las1:(02) o, Jgazd!

KMO and Bartlett's Test

| ‘ JUNEEFTV PUSRTIVIVEN IFTORRRTIVIVEN EXUTTIOY
Kaiser-Meyer-OlkinMeasure of B}
g
SamplingAdequacy.
,500 ,500 ,500 617
Approx. Chi-Square 44,021 6,395 11,941 72,818
Bartlett's Test of Sphericity Df 3 1 1 3
Sig. ,000 011 ,001 ,000
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do il ceuddly (olidl cpldls bl Anti-image 44 gi4a0 :(03) 03, Jouz)!

gl 130 ol e QI g,01 550 BLALI 50

A1l A2 A3 B2 B3 c2 c3 D1 D2 D3
A1l ,097 -,108 - 139 D1 456 -,031 ,046
A2 -,108 ,146 121 B2 ,694 -3841 C2 ,505 3551 D2 -,031 ,029 -,027
A3 - 139 121 ,391 B3 -,384 6941 C3 ,355 ,505] D3 ,046 -,027 ,026
A1l ,794a -,269 4191 B1 D1 ,794a -,269 419
A2 -,269 ,581a -9731] B2 ,500a -5531 Q2 ,500a ,7031 D2 -,269 ,581a -973
A3 419 -973 ,568a ] B3 -553 ,500a] C3 ,703 ,500a] D3 419 -973 ,568a

a. Measures of Sampling Adequacy(MSA)

Ayt | el pouddl o (04) o3y Jgue)!

Communalities

T gyl e U 8,012 Ll 450

Initial Extraction Initial Ext Initial Ext Initial Ext
Al 1,000 ,955 D1 1,000 711
A2 1,000 ,803 B2 1,000 777 Cc2 1,000 ,852 D2 1,000 923
A3 1,000 617 B3 1,000 777 Cc3 1,000 ,852 D3 1,000 ,951

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Amyial ) Coadd) (o LSl 2o yiiulf Jal gl yuall Ll 0B : ( 05) oy Joom!

Total Variance Explained

Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared Loadings

Total % of Variance Cumulative % Total % of Variance Cumulative %

Ui | pdo g 2,376 79,196 79,196 2,376 79,196 79,196

a..q.m).”)_s‘«}a 1,553 77,663 77,663 1,553 77,663 77,663

BTPER TN 1,703 85,163 85,163 1,703 85,163 85,163

A1 [§9-19) 2,586 86,185 86,185 2,586 86,185 86,185
Extraction Method: Principal Component Analysis.
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