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Abstract :

To find out whether the accounting earnings quality disclosed by a number of companies
has an impact on Stock Returns, this study came to reveal this relationship in industrial,
technological and service shareholding companies listed on the Paris Stock Exchange within the
index (CAC All-Tradable). This is achieved by taking half of the annual data during the period
(2017-2019). Concerning the Accounting Earnings Quality, it was expressed through both the
Accrual Approach by the absolute value of the Discretionary Accruals using the model (Kothari
et al, 2005), and an entry for Real Activities utilizing two models of (Roychowdhury, 2006) and
(Zang, 2012). Moreover, some control variables have been added to the study, and by applying
the longitudinal data models, the study concluded that there is no significant relationship between
the accounting earnings quality through accruals and between Stock Returns. It also deduced that
there is no statistically significant relationship between the quality of accounting profits through
Real Activities and Stock Returns. On the other hand, this research work indicates that there is a
statistically significant relationship between financial leverage, rate of return on assets, net
operating cash flow per share, growth rate on assets, and Stock Returns.

Key Words: Accounting Earnings Quality, Stock Returns, Discretionary Accruals, Real Accruals,
Paris Stock Exchange.
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Aaall ¢ gl Alaa Aallal) 3150 Bhal) (Boms (8 Aayrall Aadlisal) 3ud)sal) G licall SIS (he Aiie (B Babilas
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> Dechow Patricia, Ge Weili, Schrand Catherine, Understanding earnings quality: A review of the proxies their
determinants and their consequences, Journal of Accounting and Economics, Vol 50, 2010, p 384.
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3 Francis Jennifer, Lafond Ryan, Olsson Per M, Schipper Katherine, Costs of Equity and Earnings Attributes,
The Accounting Review, Vol 79, N° 04, 2004, p 972.

13



o) ailge s Lnslaal) LY Baga S Juadl)

Gan) Y Luslad) ZUY) 5asa unlia audis (Schipper and Vincent, 2008) awly el LS
:1‘;‘5 calia
Lia3l) Judhad) (e ARSdal LYY Baga (unilia —Yol

foh e el
(Persistence) 4w i) —

Glad) ZLYL ) dauladl FLYE Bl gae ) Apha) asebe uds
Fsagall ddle 2 Ll e syl 2 WY1 )l bl
(Predictability) 4ugaiil) 5,a8Y —

Tllal) gl caddie 53 (st oz L)Y 8 dlaall Z L Gpgaal) 5yl i
i Ll gl e Z LY 58 caly WS il cpeilalainls ALl <y jualially sl e
.QJJ B g
(Variability) Cl,'ﬂ\ Culd —

WY ol o LS sy dplaall ZLY) & Qlilly Qi) (a0 s 2 LY ol
ol e il i L Bales « gAY Lan e z L)Y 855 il dsagl llig clgiaga cuaid
PP e 2 LY b
(Smoothness) Jaall augai =i

Slbs cplall Qi o B3 L asii A Shiaal) dalpall aal ey J2N) nea )

Ao ) Amaladll ALY 6 0 B DA e J2A) uea el (Sas 2 WY) B3 30l
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2 Altamuro Jennifer, Beatty Anne, Do Internal Control Reform Improve Earnings Quality?, Working Paper,
2006, pp 14-15, Available from: https://care-mendoza.nd.edu/assets/152374/, date of access: 17/06/2020.
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! Richardson Scott, Sloan Richard, Soliman Mark, Tuna Irem, Accrual reliability, earnings persistence and stock
prices, Journal of Accounting and Economics, Vol 39, N° 03, 2005, p 457.
2 |bid, p 457.

gl Al thalad) 2LV s e AW plal b adnll a0 Jdaty (uld cdens pathyl s (s 3
10099 La (e 2013 ¢ jaa (Gl (e daala ylanll S o)y 1< Al

19



o) ailge s Lnslaal) LY Baga Js¥) Juadl
. 2
Pred, , —4/5 (&)
S FUIEN

(0) 55l PAs (i) A8 L)Y Gl 50 Pred;
(1) 55l DA (i) A8l el sl Ll cpls 167 (5 )

5l Galdd) e Base @l s 5y Slpdall Wadd) culid ail) 3all ded calS LS
el 2LV s paledi) S (e 7 LS 4 gl
(Accruals Quality) cliaiwall 5352 3-5-1-1

(Yaari and _ady WS cdbadnl) 4adll cladally ol Ala (g seadll (e Cliaiuall s
Lol el Gigan Cadg o ool s 06K Lee Lan cliaiedl of ) Ronen, 2008)
2 ) linieall aniin s AEN Ly as Al Yy illealls aulad) CaliieV) cud g
(Non-Discretionary Accruals) @Jt,asw e cliaioal -

lealuslinly Lebnsl iy Lol (sgial Tl 1aas AN Ly s ) cOlalaal) Aas Ly
(A Lol ) Jalsalls
(Discretionary Accruals) 4bidy) ciliaiuall — o

Ao Gl dalid) Awlaa) cluludly dad) Gu HLEAYL O pmed) Hl8 dag Lin
U s ol s Gt el e Leigamy (U1 il S5
(Bellovary etal, b Cuny SIS 3 2 L)Y 5agn S 5eS Ciliationa) aladind Ko —
5aLy s chypailly clolgia¥) A8 5ol ) edy Cleaiudl e (abiie (Gsiwe O 2005)
Calgia¥) 48y (gie A5 ) aid cliaiad) 52L% Lssaadl 2 WY1 W WY 535 (g
Aaa Llifie Slse ) (25 Aaidiall 53l o2 L)Y Basa paliasl Ny el sl

el ki !

LAY i) Hasiul Tl Al 3 Zela) Luslaal) Cilajles (uld casmad) ol (L] asgyal 2
(06 2381 AV 1y Fusnslaall allal) cilulyl) Alae =il Goaysn dapaall el e Alla Ay
241 = 2016 « il

20



o) ailge s Lnslaal) LY Baga S Juadl)

sally Adaal) A ALl maag B e meaddl WY 53 e ZLY) sas JS Cas
J i) ~ LY
(Dechow and Dichev, 2002) gis«i 1-3-5-1-1

dll (e S (3 Jalall Jlal (ol clisius & g5 32k (Dechow and Dichev, 2002) o
Ly ol ciliaied) sase (bl oLt Blaill e Al il Adgadly Al gl
g (Sars i) LLadl e Adally Sl goil) 3aally Al pe Bllal) sl
335V aalaal) ‘; (Dechow and Dichev, 2002) ¢ 3 s«

AWC, 1 CFO t+l

TAt :ﬁOTAt "'181 TAt 162 At 183 At + &

(1) 35 DA Jdalal) Jle Gy & sl :AWC,
() 35l Pha 35580 Jsaal g sana (TA

(1) 35 DA L) gl (38l :CFOw
(1) 5l DA el gail) @il :CFOy
(t+1) 55l DA el gzl 385 :CFOw

zisa b oaall Jlsdall Uaall (gleall CibaiVl ciliaiud) sasa (o uell (Sang

4 SYS (Dechow and Dichev, 2002)
AQ =0 (git )

G GBhall G A Aapad) Gualill IS5 ¢ Uil ALl W1l 8~ LY Basa (ul canla dana diga oaaill!
308 (a <2018 ¢3hall 54 aall Raslal) Guloai®) aslall aiy 31 Aas L)
GAA.AJAA]\ g_aLS}.J\ CLDY\ cdp&su}\j 4..\.\.‘.»1.;.4]\ u.n\..uﬂ\ k_\.\n.u\e.\w dﬂ:mw;‘)}awgﬁu\ 2
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3 Mashayekhi Bita, Bazaz Mohammad s, The Effects of Corporate Govetnance on Earnings Quality: Evidence
From Iran, Asian Journal of Business and Accounting, Vol 03, N° 02, 2010, p 84.
* 1hid.

21



o) ailge s Lnslaal) LY Baga S Juadl)

(McNichols, 2002) g igei 2-3-5-1-1
La (Dechow and Dichev, 2002) z3sai e (ppaia JAak (McNichols, 2002) »l il
(Dechow and  zisei (pad Ciagy Clanally YY) clSaall Jlealy 2G50 ol (& sl

! b LS AV alledl) b (McNichols, 2002) g 35a zeaiasi (Sass Dichev, 2002)

TCACC,, a  CFO,, CFO, CFO,, AREV,,  PPE,
L= +a = ta, Lta, ™ ta, Lia, Lie,
Ai t-1 Ai t-1 it-1 Ai =1 Ai -1 Ai t-1 Ai t-1
BTN

() 35380 (i) AS530 JaY) 5yuad Cliaiwdl :TCACCiy
(t-1) 35all (i) Ayl sl (gal) 345l :CFOja
(1) 354l (i) A8l Lasall (gaal) 3axill :CFOy
(sl (i) 3l Lssal) gl A :CFO;
(1) 35l Aules b (i) AN gl & gana 1A
() 853805 (t-1) 854l o (i) A0 ol A el tAREVi
(1) 858l (i) ASHE Claaally <Y cclSliedd) sl :PPE,
Y] 7 3gat Olalae 105 04 <03 <0 <A1 <0lo
gl Wl &,
zisad 8 (Ei) Ll Hpdall Uadll (laaall Calaiy) o Cliaional) 53ga Gulie Aiiy
* sk LS (McNichols, 2002)

A. Qua”tyi,t :5(5i ,t)
Sty o) syual Clisiuall 5o (@lisdl e s (A Qualityi) a8 gl o
Asalaall LY 525 aless
(Earnings Management) ¢ Wi 8,13) 4-5-1-1

M) dgdae B 5IaY) Ciyla (ge danie JAXT W e # LY 5))3) (Schipper, 1989) “iye

A5-44 (o (e oS3 G mae Bies Lingy !
A5 e s @)‘” 2

22



o) ailge s Lnslaal) LY Baga S Juadl)

12013 pdlie abat Caagy daslad) Calad AL e shedl)

oy GV 5 LU seniall Canatll gl LY 5)ly) (Partha, 2008) e LS
Lesie ellyg el Qe ade 0585 o) Ka Lee ol IS8 Calian Taalas Q551 ) oy
P e Bl dad s Rstlied GluY aads Y i o) 3

Clgﬂ\ syl ralual A ) Clgfﬂ\ 8)l3) —uany (Ronen and Yaari, 2008) als
OplEl) b AEaal ey sake dujles sed sland) ZLY) 5y Ll celagudly dpalayl) ol
OSar s Aaesnge sulae dgan Gana Adlal) Lyl B el ) ads ol Wl
it Glo (gshti B dujles eb elagall L aoli€l) ot adly o (gilenil adly (sS o
DUty dapa

Alag Aalaall LY 53 G 8568 Z LY 55 sla cluhall e aall a2dis
tk LS 2 Y1 ) lijles Galai LegDa e (S cpline
(Accruals Approach) :@laiw) Jass 1-4-5-1-1

Al A)LaY) Glisieall lE e LY ) @iligles (uld 8 slae ) S Gy
Oe Alish il e Caadd 38 LAY ey Alaa) cliatea) Gu A8l Ceall e 4l Lag
(De zisais (Healy,1985) zisai lgia AoVl je Gl lual ke 23l 520 el
284 (Kothari et al, 2005) = 35«35 (Ress et al, 1996) 75«5 (Jones, 1991) z 515 Anglo, 1986)
Aliaiuly @) e Gleaia) 4endy JlaY) Glaia) cla e zilall o o,
Aonal

Al cluhall 3 deadid) 3kl ol (ol S
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:4%;:'

! Mulford Charles, Comiskey Eugene, The financial numbers game detecting creative accounting practices,
edition 1, John Wiley & Sons Inc, Canada, 2002, p 2.
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Sl Y e pladl mll 4y o bl Al dalaall clubdly Gylall (3 5aY) Jaads
ki )Yl Aadgiall aend) Sleud 8 Aldadl SEVL Gpulaall Gyl g slaY) Juad
Syl 2 LY e Blially plaad) ciass LMY # Y1 5al) DA e agul] Jlend 3 500
O gt e Jaxis LV oD 5)aY) o (Beneish, 1999) Ty ¢lgmian aie s daslud)
cpaaludll (9als BIYL Lald pilie a3 Congy 1385 ¢ Il (o) 3 aeu) 2ad 5215 ]
dasiall W@lilSe 6 5aliyy (e san Aald ppnd (e 48l Lo oy i 50y adlicd ¢cullall
Blgall 53L35 aeadl) Adgud) Aal) 5ol Jicmd ullall Gaealisad) ailie Ll ciasall ~LYU
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WY 5l dles GGED Gaa) alE e PleY) & Laie 4l )l Gua LY Bl
1 (%9) sy A0 S agud) jann (mea) Gy gl Sland e Gaull el (uSal
aged) Mg g dslaall LYY Baga (o A8 4-4-1
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& Comaall (o Dlesladll Jas 5l e A oo Jally (BIE Al sally daslanlly 4l
Gt pailadly caan of bl Aesledl o3 AW Bl B Grealadl ) AS,A)
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2 Farinha Jorge, Moreira Jose Antonio, Dividends and earnings quality: The missing link, Working paper,
University of Porto, 2007, p 29.
3 Bhattacharya Nilabhra, Desai Hemang, Venkataraman Kumar, Does earnings quality affect information
asymmetry? Evidence from trading costs, Contemporary Accounting Research, Vol 30, N° 02, p 482.
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Ayl
(Kurtosis) gyl (Skewness) ¢|gity)
&) parial)

Z-value | Std.Error | Statistic Z-value | Std.Error | Statistic

9.83 0.226 2.223 1.54 0.113 0.175 R
278.98 0.226 63.051 63.45 0.113 7.170 DACC
70.47 0.226 15.928 33.20 0.113 3.752 REM
60.91 0.226 13.767 23.14 0.113 2.615 LEV
103.44 0.226 23.379 17.32 0.113 1.958 DSCR

87 0.226 19.664 3.45 0.113 0.390 ROA
422.89 0.226 95.574 83 0.113 9.380 OCFPS
536.03 0.226 | 121.144 | 87.19 0.113 9.853 GRA

-(SPSS.24) zalin cilajia Ao alaieWL Caalll slac) (gt jdaall
zhayaills (Skewness) ¢l (Z-value) af ges of 2223l (8-3) a8y Jsaall DA (g

e o pat Al Abal duaj Jod 4 addes ¢1.96  Jsitall Jlaal) £)la @ilS (Kurtosis)
s3cl8 (55 «(Jarque-Bera) JLaal aladinl oS LAl 13 e Sl (bl sl w35 3gag
Jarque-) bl Adldal colS 13 ¢ pandall ayal) am Ul b daed) Zaajdll Jod 1A

M Jsaalls Aaumse o LS il cpels 285 ¢'(0.05) e ST (Bera
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-(Jarque-Bera) JLIA) aladiul dwhal) cpaial gasdl) asill JLEs) 1(9-3) a8y Jgaall

bl 2 gil) Laal e
Probability Jarque-Bera

0.0000 94.9584 R
0.0000 79308.9 DACC
0.0000 5886.98 REM
0.0000 4113.82 LEV
0.0000 10647.7 DSCR
0.0000 7334.40 ROA
0.0000 179931 OCFPS
0.0000 28569 GRA

-(Eviews.10) z=aliy cGilsjda Je alaieYh Saldl dlael (e @ juaal)

Oe Ji Al @y UK (Jarque-Bera) Adlaal of Laadl (9-3) &) Jsaall DA (e

e eradall ol o Sliely «llall el a5 3sas pe duab Jad S ades 0.05
s o QB S cruall Glapall daph Guks vie liball (8 Ldls qalsll gl

Ayl aladsul ‘_,,.._uu\ ey e ey clbilall Jagad S bl Gluhyally o)l qu\
1(Van der Waerden’s Formula)

el )il daaial) byl L) 2-2-3
On ohal)l Jalull Alae e Auhal) Zila gla e oSElly ALl Gl las)
lilaainl) Jaae) Aulaall LY sasa Clyitie G alsyV) Auhay alall sy Alfiusal) izl
Slay Jpa¥) o Slall Jaeay ol dais ey ddlall Zadllly (ddald) Aail) Jaseg
Gsian Guki PA e @l gy (Jpal) Glo gaill Janes penll ddunll doall il

Jalaa OIS 13 a3l (Gugarati and Porter, 2003) s «(Spearman) s (Pearson) J dals,Y)

Al 3 e g ULV (s s (Van der Waerden’s Formula) dash Jsa ST Jualiil !
- Abdellatif Ahmed Elbadry Mohamed, Corporate Governance Mechanisms and Asymmetric
Information: An Application on the U.K. Capital Market, Doctorat in Accounting, School of
Management, University of Surrey, United Kingdom, 2009.
- see too: https://www.restore.ac.uk/srme/wwwi/fac/soc/wie/research-new/srme/modules/mod2/3/extensiona/
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\giBliag dufl) gilis G Juad

O hall Jall) e dpay o Ha5e 1368 (0.8) dail) (e ST Cplifine ¢y peiia G Ll Y]
(VIF) dolaall dad cilS 138 ((VIF) oolal) adad Jalee olua 2y oSBlly ulitiosall ppariall
S bl Ja)nl A dsas e 1368 (0) e A (IVIF) Bad 5 ¢(10) 2a@d) o S|
I zasaill cpiia ch BLEN) Afpa 1-2-2-3

z3sall il Cipuaially alal) cplall i Jalasg Jalsy¥) cDlalas maas (Sa
sl e (11-3) 5 (10-3) calgaall b J5Y)

Cun ¢ Ouline Cilyxia () o Jle Bl sy pae Baadl (3-10) &) dsaall Pl e
B s cdsad) o 3l Janes Ol Aulads G o (0.450) @ Bala DU eY) sl &L
Chysiall (VIF) cplall s cBlalee gaea of (11-3) Jsaadl e Ll LS ¢(0.8) el o4
O A A Al lystie S (IVIF) af il @l ac s o(10) dail) (e J8 ulS il
Al Shpaia G daxiall Ll AKEe e Sla Y Auhall z3sas of i Lea (1)

() Olasaan (A8) s JoY) Zasalll LYY calea :(10-3) b Jgaad)

DACC LEV DSCR ROA OCFPS GRA

DACC 198" 128" 117 1977 -.034

LEV 258" -117° | -1777 1317 -.160"

DSCR 22277 | -.244" 450" 1207 -.015

ROA 1327 -.276" .388" .105° -.034

OCFPS .389" 3117 3017 015 -.032
GRA -.010 -.066 .061 3097 -.007

0.0l :\:1).\:.& ng:\.um e Lﬁ)m.km‘)\ .H

-(SPSS.24) zalin tlajia Ao aldieYh dalll dae) (e 1zl
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O Zasall) cpiial Gl aduial Jalaa :(11-3) ad) Jgand

1UVIF VIF kil
0.980 1.020 DACC
0.919 1.087 LEV
0.711 1.405 DSCR
0.690 1.449 ROA
0.982 1.018 OCFPS
0.940 1.063 GRA
1.173 (VIF) awsia

(Eviews.10) maliy cilayae o eVl Galdl dae) (e 1 jsaal

t b e (Spearman) J balo)¥) ddshias (10 Laadl WS
138 ¢A)LodY) Giliaiiall dallaall dadll g Al Zadhll e n e (Gyiee daldy) 25 -
Slls A,Laay) Cliniadl aas @y ol disatl) e A lael o LS 4l ey
Al J8 oo lgie Glaall duulaall 7LV 5a5a (alial
Alas Jeadl o Bl Jaeas Gl Budais Lows g IS On g (Ssine byl 3gag —
o2 (3 ) o s ALaY) Gl Aalhd) Zedl Gas aeed] Dobadnl) Ladl) i)
Agalad) # LY sasa Jalls du)laal) clisieall aas e Ll i cilssal
B 7 3pall Cpiia ¢ L) A 2-2-2-3

z3saill Aoyl haiall Laldll il st Jabeas Bl cOllas g Ko
sl e (13-3) 5 (12-3) calgaall b S0

Al G couliie cilpiia (6 o Jle L) asay e LDl (12-3) Jsaall P 0
Oe i a5 () o Sl Janas Gsaall Badaad A o (0.450) @ Bl eV sl
chyxiall (VIF) gobil) st clalee gaen of (13-3) dsaall e Ll LS (0.8) Ll
O A A Al lystie JSI (IVIF) af il @lld ac s o(10) dail) (e J8 ilS il
Al Shpaia G daxiall Ll AGe e Sla Y Auhall z3sas of i Lea (1)
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(u.mi) Ol (ulf-i) ) oty gim\ z 3gaill i ) eBlalaa :(12-3) @BJ Jgaadl

REM LEV DSCR ROA OCFPS GRA
REM 123" .090 2127 | 2147 | -.017
LEV 2217 -117" | -1777 | 1317 | -.160"
DSCR 089 | -.244" 450" | 1207 | -.015
ROA 184" | -.276" | .388" 105 -.034
OCFPS 3777 3117 3017 015 -.032
GRA 025 -.066 .061 309 | -.007

-(SPSS.24) malin dlajyia Ao aldieYh dalll dlae) (e 1zl

g.nll“ z gl Cfptial cplall adal Jalaa 1(13-3) a2y Jgaad)

1VIF VIF sdiall
0.963 1.038 REM
0.923 1.083 LEV
0.712 1.404 DSCR
0.688 1.453 ROA
0.962 1.039 OCFPS
0.940 1.063 GRA
1.18 (VIF) i gia

-(Eviews.10) zalin Glajiae e alaeWh Sl dlae] (e 1 jlaal)

i b L (Spearman) J bals)¥) ddshias (10 Laadl WS
Jsa¥l o 2l Jaeay Ggall ddaas Aoy Adlad) dadhyl) e U G conge (S5ine Jaliiy) dgag =

]l i) DA e 2 WY1 5oy Aallaall Ladll (py aged] Zdainll Lowl) sl ilay
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dgiial) 3asYL LY ) e blagl il ails e churiall o3 saal el of Cua
A el LY B3 Ao il
clibull Slaay) Jalail) 3-3

Ao Aubll i Slan¥) Caaglly ¢ ShasV) dilatll bl dadlia sl sy
Bhse o Anulaall LY Basa 56 (520 Ay Gub pe bl cluajd jlas) gall 1 b
Aolaii Ay Allal) Al 6 Abcially Al Chaie 3ae A Al 2iga Jolin WS cagu)
(sl o saill Janay gl Lobaall Lol ) ilay Jsad) o Sl Janay O5l
) Slse & el il el oy
Jo¥) zasaills dualdll \giidliag miti) 1-3-3

Sz Bl Al Lo el Luuladll 2LV 50 586 V) 3l Gangy
tk LS caen) Silse o Blaanu) b

Rit = a + p1 DACCit + B2 LEVit + B3 DSCRit + Ba ROAit + Bs

CFOPSit+ Bs GRAIt + Eit

:L'ﬁ GITEN

ae) e 8 (el il eV aeal  leall Jassgl) s (g5t Coaaill ilad) Jaee Rt
o= 8yalls ((Kothari et al., 2005) 7 3 gty Al 43504 ciliaivall dalladl) Aeill :DACCit
Aladl ~LY) sasa

Jsa¥) Jaal e Ol Maa] danis (uliss Ll 2e8))) :LE Vi

lea) o Al lleal) (e Bpail) ) il day (ulis O5al) Aydass Lo :DSCRit
cOgeall

sl Jlaa) e Jadll ila Gands ulasy Jsad) e el Jaes :ROA

aeed] Al 40 ) :CFOPS

el o Jpall Jlea) 3 il Jaees ety (ol 5 Jsua) o saill Jaxs :GRA
A By & Jeal)

ASHAN e sl

.'é):\ﬂ\ (e =t :T
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bl A
N T R Gy PAEDY ; P B2¢P1
() (Slpdal) Ladll 18
tMsall Jpaall 8 V) 73 gaill il lall bl 73l a5 oSy
JsY) g iasaill Ao jidal) Adght) cilibnd) 7 ilai :(14-3) ab) Jgaall

il zagad S iy 7 igal
i Al il g dgas
Lud)gudal) (sranl el yiial
Prob. Jalaall Prob. Jaleall Prob. Jalaal)
0.207 | 0.012 | 0.863 | -0.001 | 0.000 | 0.315 DACC
0.000 | -2.828 | 0.000 | -2.825 | 0.000 | -3.587 LEV
0.585 | 0.080 | 0.703 | 0.056 | 0.824 | 0.106 DSCR
0.001 | 0.730 | 0.012 | 0.584 | 0.000 | 5.765 ROA
0.000 | 0.712 | 0.000 | 0.729 | 0.010 | 0.990 OCFPS
0.213 | 0.088 | 0.287 | 0.075 | 0.029 | 0.729 GRA
0.000 | 1.685 | 0.000 | 1.780 | 0.288 | -0.198 C
0.185 0.982 0.410 Laail) Jalea
0.174 0.978 0.402 | Jaral) maadl Jalze

(0.000) | 17.339 | (0.000) | 215.393 | (0.000) | 53.200 F-statistic

(0.000) | 133.574 F-test
(0.000) | 596.01 BP LM-test
(0.000) | 84.803 Hausman-test

(STATA.11) 5 (Eviews.10) zlin clajda Je slaeYh daldl dac] (a1 jhaal)
D) 235l (Adj-R?) Jarall mantll Jalee off 2aad (14-3) &8, Jsanll DA (e
S (P17.4)5 (%97.8) o adlpdally a3l bl adgaiy ¢(%40.2) @ 3 aeal
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LgisBlia g Ayl geiili G Juadl)

(F-statistic) dilasy dlaa¥) dadll ¥ hlai Lgiee zilal) oda aan of Ladls WS (sl
.(0.000) csis

adle 5 (0.05) Aasinal) (sina o J8 clS (F-test) Loy adlaal) il (gal dga (e
gisai e Juadl (FE) Al il 2 3ga ol bl Gacaydl) Jodis &saeall Gacaill (iady oy
e J8 cilS (Breusch-Pagan LM-test) LaaY dullaal) dadl) of Jaadl LS ¢ ganantl) jlany)
Adlphall LB 2 3san o o gt Al Aol G dl) J58 S adde s (0.05) Lgieall (5t
sl i) 3505 (g Jundl (RE)

Ay ¢(Hausman-test) HLis) ehals L aflplally 2l bl adser on dlalially
Aayill Jsd 2 e s ¢(0.05) Aasinal) (s5ime 00 J8l (Chi-Sq) Aslany Adlaa) dedl) culS
(RE) &)piall bl 23503 (e Juiadl (FE) Al bl 2350 of (o i ) aliad)

Clyskie Aapdal ale iiny WS (i) zdgall ey A3l bl 2 30a of Jaal (Kay
gl () Jseall ajals g Uadl) 5 chiail) 55l A bl Hlae¥) o 330 435S 2y
Ol s pae g Bloll A dalsy¥) i e Al il 23 Sla e SBI Gy Sl
haall Chat) dad et ) sk Bl z3la 8 1A dalsyY) A )selab ¢ sl Uadl)
o Atd hridl gds e 2y of als e 13 el G il Adee i) 054
Aozl 5 @lly e gaailly zsaill daa o Ll Ml ali¥) 138 el e all) sl
Aagmll cugll WS Cuay 4y 0 on AilasV) oda dad #lmy «(Durbin-Watson) ladl
A il) i) W cdagtmall sl o inge SI3 Bl agag Ao dld Jy il e dilan)
s Aly 2.5 5 =115 0w zah® ed Al Anmll Wl elle 13 Bali) agag ) uiid 4 o
(Likelihood Ratio sl aladiul o5 LS Peyiall 5)slaiall il G (315 Bl 25as p2e )
Jsaall 3 oplial¥) w2l maass (Sag ¢ Al Lol ol aae §f @ild e apeall LR-test)
fHlsall

! Drukker David M, Testing for Serial Correlation in Linear Panel-Data Models, The Stata Journal, 2003, p168.
.333-332 a pa «0)S) G e ‘3\_\:\,5 Ssla82
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WY Baga G Al A5l S g dga o Auld JSLia 3gag JLER) 1(15-3) a8 Jgaad

age) Alge g BN Galad Ao L) B)) slan Lgie ural) duulaall

(Js¥) 7 dsai)

Prob. t—Statistic | Std.Error Jalzal) &) purial)
0.863 -0.171 0.009 -0.001 DACC
0.000 -7.926 0.356 -2.825 LEV
0.703 0.381 0.148 0.056 DSCR
0.012 2.504 0.233 0.584 ROA
0.000 4.792 0.152 0.729 OCFPS
0.287 1.066 0.071 0.075 GRA
0.000 18.787 0.094 1.780 C

1.446 Durbin-Watson stat
(0.000) 119.41 Likelihood Ratio LR-Test

(STATA.11) 5 (Eviews.10) zealin Glajie o alaeWh daald dlac) (e 1 jaall
Gaa 1 s ¢(1.44) gl Ailasy) el of (Durbin-Watson) Las) wis g s
Lol I LY AChe e Sl Yz 3sail o i Lee ([2.5 = 1.5] saall Jlaal
sl LS Adlaay) dedll of (Likelihood Ratio LR-test) ,laal gl i LS
Ayl sy Aojpall Al (mby S addes ¢(0.05) Gusieddl Gsise e B3 a5 (0.000)
o o laally ¢ Alptal) Wadl) i e A e Sl zisall o o pati ) Al
zenaall (Eviews.10) Shas¥) zelinll dojs alatiuly (White) [Las) dileiul] s Aa)
-z 3sail) D lelas Ay sina
leie oeall Anulaall Z L)Y 5aga cp 3D &bl jlidd) Jledl g 3saill maasi (Ko
Ol il ane AlKGe Aallas 2ar 13ag caend] By llaainy) Gulul e~ L)Y 5l el

t Asall Jsaal) 8 (Heteroscedasticity) (lsiall Uadl)
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lgiddliag Aualsal) il G Juadl)
(D Y zagalll) Alaay) Julatl) milii :(16-3) ad) Jgaad
Prob. t—Statistic | Std.Error Jalzal) & purial)
0.887 -0.141 0.011 -0.001 DACC
0.000 -3.898 0.724 -2.825 LEV
0.850 0.188 0.300 0.056 DSCR
0.043 2.028 0.288 0.584 ROA
0.017 2.381 0.306 0.729 OCFPS
0.002 3.098 0.024 0.075 GRA
0.000 14.798 0.120 1.780 C
0.982 L) Jalae
0.978 Jarall waadl) Jalea
(0.000) 215.393 F-statistic
1.44 Durbin-Watson stat

(Eviews.10) geliyn clayde Je alaieYh Galill dlae) (e jhaal)
& (Adj.R Squared) Jasall wasill Jalee dad caly (16-3) o3; Jeall DA (1
o Lt (%98) wiad Lo yudi dadine Afid) chyuidl IS o) @l ey s ¢(0.978)
Ganlgi€alls dueliall daaluall CIGEN 8 "aeu) Blee" bl puial) 8 Jeass Syl
L dla ofs «(CAC All-Tradable) sdise G Adlall GhsdU Gl Gucysy 8 Aanpaad) Anleadll
bl oda b Lellas 2 Ay @Al dalse e b penl) Bl (B il (e (%2) 4
G (%1) A2 (s die Liban) 1 z3saill of Galadl Jsaall DA e Ll g
-(0.000) wals ilas) AN (215.393) «(F.Statistic) dad by
AN @l ADle dsas aie ) I sl Aalall Jlaa) sl mil L i
WY B o 5i5eS AplaY) clistud) aaa o dusiee VY Giae (gl die Lilias)

Buays o Aanad) Asbeadlly sl ducliall daaludll CASE gl Ble Gy dualaal
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Gl 02 & agul) dlse o e Lea ((CAC All-Tradable) sdise (e Zllall 3100 ()l
L) Gulad e~ LY 8y el Lie jumall Gasaladll ~ L1 sa5a lm Y
B 7 3gailly Laldl) Lgiddliag milisl) 2-3-3
oz WY Bl @il e el sl LYY sam il B 2ieal) Gasd
tb LS ) Sl o dgiaall Aty ulud
Rit = a + p1 REMit + B2 LEVit + p3s DSCRit + s ROAit + s CFOPSit+ s GRAIt + Eit

1) dua
pend) Dl 8 (gt puanll el lead) dans gl Jrars ¢(gsin Caill Blal) Jaaa tRit
Aol LY a5 oo Byally ¢ Agaall AEN DA e L)Y 5)aY dalkal Aedll :REMit
Jsa¥) Jlaa) e Opall Jea) Gy ulis allall Zadll :LEVie
el o Tabainl) cilileall (ge Al B s Lawds s (sl Audass daws :DSCRit
O gl
Jea¥) Jlaa) e Jadll dloa ey (uliyg Jpa) e ilall Jaes :ROAW
aeed) Lbia sl 4aell ) :CFOPSt
ol e Jpall Jlea) 3 il Janey ety ol 5 Jua) e satll Jaes :GRA
A By & Jeal)
AS,A) e el
Byl e s i T
L) dad i
-z 2saill CDlelas B Ba¢Pi
() (Slptall Uadl) 18y
Vsl Jsaall 8 S 73 gaill A ghall bl 2 3Lt a5 (S
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Ul 7 3gaill da iial) dtghat) clibud) 7 3ad :(17-3) ad; Jgaadl

i) 7 3gad o o DY) zigal
i Aala) il gz dgad
IR raall i piial
Prob. Jalaad) | Prob. Jalaal) Prob. Jalaal)
0.003 | 0.049 | 0.763 | -0.005 | 0.000 | 0.324 REM
0.000 | -2.826 | 0.000 | -2.828 | 0.000 | —-3.248 LEV
0.367 | 0.129 | 0.732 | 0.049 | 0.095 | 0.757 DSCR
0.004 | 0.666 | 0.012 | 0.590 | 0.000 | 4.088 ROA
0.000 | 0.749 | 0.000 | 0.725 | 0.000 | 1.243 OCFPS
0.186 | 0.093 | 0.290 | 0.075 | 0.033 | 0.674 GRA
0.000 | 1.377 | 0.000 | 1.812 | 0.001 | -0.582 C
0.196 0.982 0.473 aail) Jalaa
0.185 0.978 0.466 | Jaxall maail) Jalea
(0.000) | 18.635 | (0.000) | 215.430 | (0.000) | 68.594 F-statistic

(0.000) | 118.983 F-test
(0.000) | 726.79 BP LM-test
(0.000) | 77.088 Hausman-test

(STATA.11) 5 (Eviews.10) malin cilada o alac¥h Salill sae) (e juaal)

D) #3sal (Ad-R?) Jard) sl Jalee o 2aad6 (17-3) 43 Jsaadl DA

e (%18.5) 5 (%97.8) w adlsially dnlill bl adsais ((%46.6) & s sasenl)

(F-statistic) adlasy Adlaa¥) dadll oY Dl Lgiee z3lill 02 anes of sl LS ¢ sl
.(0.000) csis

adle 5 (0.05) Aasinal) (5ima o J8 clS (Ftest) Loy adlaal) il (gal dga (e

zisai e ol (FE) Bl bl 2 35a0 o Al Gamjdl) Jos Bujpaall daadll (a2
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¢ J8 il (Breusch-Pagan LM-test) [Lody llaa) dadll o) Laadl LS ¢ panantll jlaaiy]
Al plall i) g age o ot A bl dacayil) Jsd iy oo ¢(0.05) ginall (55ina
cgmenll syl £ 3sai (e Judl (RE)
By (Hausman-test) DLas) ehal L dlsially Gl chabll adee o dloalial
Aaydll Jsd 2 ddle s ¢(0.05) dasinal) (s5iue 30 J8l (Chi-Sq) Aslany Adlaal) dedl) culS
(RE) aub)pall bl = 35a1 e Juadl (FE) dall) bl 2350 of (Ao pan A cdliad)
zisall A Joasll Gajals cJia) zasall poas &bl chabl 23 of Jill oSa
Ol s aaey ol A dalsy¥) il e Al Bl 23 gla e SEI Gy Sl
= (Likelihood Ratio LR-test) 5 (Durbin-Watson) s)lial alaaiul @iy ¢ Jlgdall )
tAlsall Joandl (8 (loa¥) =3l maa i oSy ¢ sl
CLY Basa o ABall A5 il ¢ dgad 6 Al JSLaa 392y LA 1(18-3) A8 Jgaadl
Age g didal) AadiY) (bl Ao Z L) 5)0) daban e ) Lupulaal)
(S 7 dgalll) g

Prob. t—Statistic | Std.Error Jalzal) &) purial)

0.763 -0.301 0.018 -0.005 REM

0.000 -7.954 0.355 -2.828 LEV

0.732 0.341 0.145 0.049 DSCR

0.012 2.519 0.234 0.590 ROA

0.000 4.757 0.152 0.725 OCFPS

0.290 1.059 0.071 0.075 GRA

0.000 11.430 0.158 1.812 C

1.448 Durbin-Watson stat

(0.000) 119.95 Likelihood Ratio LR-Test

(STATA.11) 5 (Eviews.10) zalin cilajda Ao slac¥h Salill slae) (e jsaal)
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Gan o s o(1.44) golus Ailasy) el of (Durbin-Watson) Las) i s
L Soall I LY ACae e Sl Yz 3sail o i Lee (2.5 = 1.5] Jsaall Jlaal

sl LA Allaay) dedl)l of (Likelihood Ratio LR-test) ,lia) g i WS
Gl Jsdiy dsieal) dacajill by S addes ((0.05) sieall 5w e B 25 (0.000)
pda o Clilly ¢ Apdall Uadll il pe AGe o ey il of Lo pain ) Al
ol (Eviews.10) Slas¥) malill daja aladiuls (White) [bad) Glaul) S Al<adl)
z3saill O lelas 4 sina

leie ueall dnulaall L)Y 5aga cp 3D &bl jlidal) Jledl z3saill mavasi Ko
Gld e AlKEe Aallas 2 13y cagad) Mooy Ldaal) Aai¥) Gulal e ~LY1 5l ol
tMsall Jsaall 3 (Heteroscedasticity) )siall Uadll uls

(S SGY zagaill) Alany) Julatl) @il :(19-3) &8, J gl

Prob. t—Statistic | Std.Error Jalzal) & purial)
0.803 -0.248 0.021 -0.005 REM
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Lia gt il NETGEM cilaral) KLEPIERRE
Lia gt il PROLOGUE cilasal MERCIALYS
Lia gt il RIBER cilaral) METROPOLE TV
Lia g1 il SES IMAGOTAG cilasal) ORANGE
L 1 il SOPRA STERIA cilasal) P oo
L 1 il SOLI cilasal) RUBIS
L gt il SWORD cilasal) SCBSM
Laslpisl TECHNOLOGIES classy | SOCIETE PELATOVR
cilasal) ACCOR cilasal) SOLOCAL
cilasal) ADL PARTNER cilasal) SUEZ
cilasl BOLLORE cilasal) TECHNICOLOR
cilasal CARMILA cilasal) YMAGIS
clasall | CASINO GUICHARD

cilasal COVIVIO

cilasal ELIS
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(adlall

Al 358 DA el IS IS laaioea) 1(02) ady Galal

. dqadil) claaat) .. R .
At cliatial) Adlall dauiul) Ayl .
FRPER A 5 yal)

-1601000 3024000 1423000 juin-17
-6180000 8940000 2760000 déc.-17
1710000 550000 2260000 aurea juin-18
-5460000 5960000 500000 déc.-18
-5980000 6130000 150000 juin-19
2612400 465000 3077400 juin-17
70000 3610000 3680000 déc.-17
1640000 3920000 5560000 aures tech juin-18
-1420000 4010000 2590000 déc.-18
1530000 440000 1970000 juin-19
-2133700 -2494000 -4627700 juin-17
6070000 -12070000 -6000000 déc.-17
3150000 -10850000 -7700000 balyo juin-18
10290000 -14480000 -4190000 déc.-18
-2580000 -5500000 -8080000 juin-19
-34542000 34469000 -73000 juin-17
-35220000 31090000 -4130000 déc.-17
-12130000 10360000 -1770000 touax juin-18
-7080000 4700000 -2380000 déc.-18
-6630000 4100000 -2530000 juin-19
16040000 -13930000 2110000 juin-17
6160000 -3160000 3000000 déc.-17
27960000 -25030000 2930000 Cs group juin-18
26990000 -22490000 4500000 déc.-18
-4850000 4330000 -520000 juin-19
25902000 -5122000 20780000 juin-17
-70000000 84320000 14320000 déc.-17
-28790000 51290000 22500000 gl events juin-18
-80430000 100170000 19740000 déc.-18
-26790000 55900000 29110000 juin-19
32286000 -286000 32000000 juin-17
-15870000 68470000 52600000 déc.-17
58670000 -18450000 40220000 groupe crit juin-18
-45660000 96370000 50710000 déc.-18
-6440000 38900000 32460000 juin-19
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Gadlall

(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

-3980000 7670000 3690000 juin-17
-16550000 37900000 21350000 déc.-17
2830000 6800000 9630000 group sfpi juin-18
-27240000 31260000 4020000 déc.-18
-990000 5420000 4430000 juin-19
12510000 -6198000 6312000 juin-17
-29680000 40980000 11300000 déc.-17
32610000 -13570000 19040000 HAULOTTE juin-18
41820000 -37060000 4760000 déc.-18
14070000 4180000 18250000 juin-19
-82000000 204000000 122000000 juin-17
-2251900000 2451100000 199200000 déc.-17
-363200000 589300000 226100000 VEOLIA juin-18
-2178400000 2392400000 214000000 déc.-18
-203700000 535100000 331400000 juin-19
48900000 87100000 136000000 juin-17
-403600000 581400000 177800000 déc.-17
-16200000 165900000 149700000 BUREAU VERT juin-18
-502600000 685500000 182900000 déc.-18
-61200000 232300000 171100000 juin-19
-123663000 153918000 30255000 juin-17
-454750000 532220000 77470000 déc.-17
-232620000 271550000 38930000 GETLINK juin-18
-481060000 572180000 91120000 déc.-18
-250140000 290740000 40600000 juin-19
-130000000 246000000 116000000 juin-17
-320000000 516000000 196000000 déc.-17
-134000000 257000000 123000000 TELEPNEEEORMA juin-18
-334000000 523000000 189000000 déc.-18
-249000000 394000000 145000000 juin-19
289000000 741000000 1030000000 juin-17
-2603000000 4321000000 1718000000 déc.-17
536000000 763000000 1299000000 VINCI juin-18
-3060000000 4744000000 1684000000 déc.-18
-311000000 1671000000 1360000000 juin-19
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(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

-5124000 64355000 59231000 juin-17
-280000 116530000 116250000 déc.-17
-9420000 85140000 75720000 GTT juin-18
-117180000 184260000 67080000 déc.-18
3350000 53250000 56600000 juin-19
-666220000 1023080000 356860000 juin-17
-1241660000 1514840000 273180000 déc.-17
-900090000 1024760000 124670000 DASSAULT AVIA juin-18
-805340000 1253420000 448080000 déc.-18
386960000 -133290000 253670000 juin-19
200000000 -26000000 174000000 juin-17
-963000000 1334000000 371000000 déc.-17
219000000 -2000000 217000000 EIFFVCE_ELTHE juin-18
-1187000000 1599000000 412000000 déc.-18
3000000 287000000 290000000 juin-19
1314000000 1270000000 2584000000 juin-17
-1437000000 2766000000 1329000000 déc.-17
-885000000 1420000000 535000000 SAFRAN juin-18
-2323000000 3071000000 748000000 déc.-18
-299000000 1731000000 1432000000 juin-19
182000000 852000000 1034000000 juin-17
-1838000000 3030000000 1192000000 déc.-17
385000000 635000000 1020000000 SCHNEIDER juin-18
-1551000000 2865000000 1314000000 déc.-18
-181000000 1174000000 993000000 juin-19
-86000000 422000000 336000000 juin-17
-1332900000 1713300000 380400000 déc.-17
622600000 -165400000 457200000 THALES juin-18
-568100000 1092700000 524600000 déc.-18
762000000 -205100000 556900000 juin-19
263674000 -220674000 43000000 juin-17
-220960000 297400000 76440000 déc.-17
322750000 -340280000 -17530000 SPIE juin-18
-256610000 365580000 108970000 déc.-18
353240000 -310870000 42370000 juin-19
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(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

-56210000 87210000 31000000 juin-17
-120580000 183550000 62970000 déc.-17
-35040000 68090000 33050000 STEF juin-18
-173210000 234590000 61380000 déc.-18
-47290000 87150000 39860000 juin-19
-89200000 -8800000 -98000000 juin-17
18200000 41000000 59200000 déc.-17
59900000 -31200000 28700000 TARKETT juin-18
-142400000 163000000 20600000 déc.-18
-107600000 115300000 7700000 juin-19
-40559000 44746000 4187000 juin-17
-100610000 112170000 11560000 déc.-17
-30270000 39510000 9240000 SECHE juin-18
-81500000 86170000 4670000 déc.-18
-57300000 64840000 7540000 juin-19
9144000 -6596000 2548000 juin-17
-7910000 8140000 230000 déc.-17
10540000 -9640000 900000 SERGEFERRARI juin-18
-7820000 6790000 -1030000 déc.-18
2010000 2110000 4120000 juin-19
-462000 1482000 1020000 juin-17
-3330000 7820000 4490000 déc.-17
2570000 -2290000 280000 SOGECLAIR juin-18
6050000 -10000 6040000 déc.-18
-2710000 2050000 -660000 juin-19
-8944000 8776000 -168000 juin-17
-12090000 28410000 16320000 déc.-17
-24410000 30410000 6000000 ID LOGISTICS juin-18
-42330000 61670000 19340000 déc.-18
-76940000 82420000 5480000 juin-19
-36472000 94688000 58216000 juin-17
-142250000 192000000 49750000 déc.-17
-57480000 103330000 45850000 LISI juin-18
-147690000 193910000 46220000 déc.-18
-94490000 119410000 24920000 juin-19
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(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

32416000 -2416000 30000000 juin-17
-5020000 35250000 30230000 déc.-17
9350000 31360000 40710000 MANITOU juin-18
48110000 -4710000 43400000 déc.-18
39070000 20670000 59740000 juin-19
7300000 11400000 18700000 juin-17
-44700000 64200000 19500000 déc.-17
10000000 17900000 27900000 MERSEN juin-18
-62700000 91300000 28600000 déc.-18
6600000 26200000 32800000 juin-19
-447000 -2476000 -2923000 juin-17
-160000 -4530000 -4690000 déc.-17
-3960000 1050000 -2910000 PRODWAYS juin-18
-970000 -1660000 -2630000 déc.-18
-5060000 2310000 -2750000 juin-19
408000000 346000000 | 754000000 juin-17
-1954000000 | 2766000000 | 812000000 déc.-17
1038000000 189000000 | 1227000000 SAINT GOBAIN juin-18
-3282000000 | 2483000000 | -799000000 déc.-18
257000000 431000000 | 688000000 juin-19
-13010000 29471000 16461000 juin-17
-46340000 69130000 22790000 déc.-17
19860000 -1210000 18650000 AKK juin-18
-97990000 129480000 31490000 déc.-18
62970000 -36720000 26250000 juin-19
49299000 23701000 73000000 juin-17
-17610000 91330000 73720000 déc.-17
56200000 18820000 75020000 ALTEN juin-18
-16450000 99300000 82850000 déc.-18
-12570000 88980000 76410000 juin-19
-646000 -4010000 -4656000 juin-17
-2830000 730000 -2100000 déc.-17
-7690000 2190000 -5500000 ALTEN juin-18
-14480000 -3400000 -17880000 déc.-18
-25680000 -800000 -26480000 juin-19




(adlall

(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

-861000 1119000 258000 juin-17
4410000 -850000 3560000 déc.-17
-9270000 6080000 -3190000 ATEME juin-18
-480000 5380000 4900000 déc.-18
-750000 -430000 -1180000 juin-19
-253900000 464900000 | 211000000 juin-17
-848200000 | 1237200000 | 389000000 déc.-17
315000000 -87000000 | 228000000 ATOS SE juin-18
-714000000 | 1116000000 | 402000000 déc.-18
2942000000 293000000 | 3235000000 juin-19
4343000 5793000 10136000 juin-17
440000 13360000 13800000 déc.-17
9530000 1500000 11030000 AUBAY juin-18
-1090000 17390000 16300000 déc.-18
-640000 12130000 11490000 juin-19
-1313000 -1085000 -2398000 juin-17
-1690000 -270000 -1960000 déc.-17
-510000 -1330000 -1840000 AWOX juin-18
-1450000 120000 -1330000 déc.-18
-3740000 1160000 -2580000 juin-19
-19368000 22002000 2634000 juin-17
-27770000 29540000 1770000 déc.-17
-21620000 25480000 3860000 AXWAY SOFTWAR juin-18
-15480000 22610000 7130000 déc.-18
-14710000 8620000 -6090000 juin-19
198000000 177000000 | 375000000 juin-17
-885000000 | 1330000000 | 445000000 déc.-17
204000000 110000000 | 314000000 CAPGEMINI juin-18
-980000000 | 1396000000 | 416000000 déc.-18
51000000 337000000 | 388000000 juin-19
-8701000 1559000 -7142000 juin-17
5990000 -5480000 510000 déc.-17
-7100000 1410000 -5690000 CAST juin-18
1940000 -1630000 310000 déc.-18
2910000 -6750000 -3840000 juin-19
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(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

-2512000 4362000 1850000 juin-17
-11380000 13840000 2460000 déc.-17
-700000 3110000 2410000 CIS juin-18
-4610000 7090000 2480000 déc.-18
240000 2280000 2520000 juin-19
-2460000 2810000 350000 juin-17
-2180000 2480000 300000 déc.-17
-2080000 2340000 260000 COHERIS juin-18
-1310000 1920000 610000 déc.-18
-3080000 2910000 -170000 juin-19
-4261000 2321000 -1940000 juin-17
-2370000 5040000 2670000 déc.-17
-1480000 630000 -850000 DALET juin-18
-290000 3530000 3240000 déc.-18
-6130000 4200000 -1930000 juin-19
15017000 -3649000 | 11368000 juin-17
-19230000 32350000 | 13120000 déc.-17
20960000 -4150000 | 16810000 DEVOTEAM juin-18
-26050000 47370000 | 21320000 déc.-18
22370000 -4760000 | 17610000 juin-19
924000 -1826000 -902000 juin-17
1960000 -1420000 540000 déc.-17
0 90000 90000 EGIDE juin-18
-2820000 450000 -2370000 déc.-18
-620000 -1230000 -1850000 juin-19
-1756000 -604000 -2360000 juin-17
980000 -5400000 -4420000 déc.-17
-9270000 8210000 -1060000 EKINOPS juin-18
-11040000 10020000 | -1020000 déc.-18
-3390000 3110000 -280000 juin-19
5223000 -9153000 -3930000 juin-17
-10370000 -1810000 | -12180000 déc.-17
-6560000 3050000 -3510000 GROUP CORGE juin-18
7330000 -5690000 1640000 déc.-18
-9730000 7670000 -2060000 juin-19
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() Aabl 558 DS Al A0 KN sl 1(02) o) Galal)

-200000 5900000 5700000 juin-17
-17400000 20200000 2800000 déc.-17
9000000 -1600000 7400000 GROUP OPEN juin-18
-14100000 17400000 3300000 déc.-18
-4500000 3700000 -800000 juin-19
3494000 2598000 6092000 juin-17
1800000 9650000 11450000 déc.-17
12790000 1400000 14190000 GUILLEMOT juin-18
1390000 -3420000 -2030000 déc.-18
-5520000 2970000 -2550000 juin-19
3621000 3461000 7082000 juin-17
-13180000 21900000 8720000 déc.-17
-80000 7150000 7070000 INFOTEL juin-18
-14590000 22610000 8020000 déc.-18
20000 4970000 4990000 juin-19
31622000 98378000 | 130000000 juin-17
-213800000 | 339520000 | 125720000 déc.-17
9100000 45290000 54390000 INGENICO juin-18
-205450000 | 339290000 | 133840000 déc.-18
-106460000 | 186850000 | 80390000 juin-19
65000 1189000 1254000 juin-17
-2720000 2450000 -270000 déc.-17
1860000 -1460000 400000 IT LINK juin-18
1100000 -150000 950000 déc.-18
-1370000 2550000 1180000 juin-19
-29000 184000 155000 juin-17
-3270000 5560000 2290000 déc.-17
-5160000 5950000 790000 ITSOFT juin-18
-2150000 2920000 770000 déc.-18
-4460000 4180000 -280000 juin-19
9621000 -7637000 1984000 juin-17
3690000 1470000 5160000 déc.-17
720000 1370000 2090000 KEYRUS juin-18
6640000 60000 6700000 déc.-18
-14360000 5960000 -8400000 juin-19
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(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

-6180000 14010000 7830000 juin-17
-20130000 28780000 8650000 déc.-17
-7050000 12800000 5750000 LECTRA juin-18
-11460000 18350000 6890000 déc.-18
-18380000 27050000 8670000 juin-19
2237000 -1834000 403000 juin-17
-11820000 9710000 -2110000 déc.-17
2440000 -2080000 360000 MICROPOLE juin-18
-1600000 2320000 720000 déc.-18
4610000 -4060000 550000 juin-19
-7962000 9296000 1334000 juin-17
-10710000 14050000 3340000 déc.-17
-3680000 3350000 -330000 NETGEN juin-18
-770000 1300000 530000 déc.-18
-2030000 -370000 -2400000 juin-19
1435000 -2361000 -926000 juin-17
-490000 -1780000 -2270000 déc.-17
-920000 490000 -430000 PROLOGUE juin-18
-4870000 3960000 -910000 déc.-18
-260000 -300000 -560000 juin-19
-2889000 2968000 79000 juin-17
-2570000 6590000 4020000 déc.-17
3050000 -640000 2410000 RIBER juin-18
720000 -2810000 -2090000 déc.-18
-2250000 1850000 -400000 juin-19
-1197000 1880000 683000 juin-17
-10790000 -10960000 | -21750000 déc.-17
13420000 -18110000 -4690000 SES IMAGOTAG juin-18
12920000 -14130000 -1210000 déc.-18
-16200000 11240000 -4960000 juin-19
137900000 -71900000 | 66000000 juin-17
-131100000 | 237600000 | 106500000 déc.-17
112100000 -73700000 | 38400000 SOPRA STERIA juin-18
-142500000 | 229200000 | 86700000 déc.-18
-5100000 66000000 60900000 juin-19
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(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

6973000 -5975000 998000 juin-17
-7190000 8170000 980000 déc.-17
-1780000 2140000 360000 SQLI juin-18
-19510000 22210000 2700000 déc.-18
5580000 -3190000 2390000 juin-19
-1141000 6762000 5621000 juin-17
-11930000 16430000 | 4500000 déc.-17
2370000 4120000 6490000 SWORD juin-18
71910000 14170000 | 86080000 déc.-18
2830000 2290000 5120000 juin-19
849000 -102000 747000 juin-17
480000 -170000 310000 déc.-17
-950000 740000 -210000 UNION TECHN juin-18
-860000 1290000 430000 déc.-18
-730000 620000 -110000 juin-19
290000000 | 418000000 | 128000000 juin-17
-728000000 | 1089000000 | 361000000 déc.-17
1820000000 | 358000000 | 2178000000 ACCOR juin-18
605000000 | 660000000 | 55000000 déc.-18
59000000 82000000 | 141000000 juin-19
2239000000 | 5412000000 | ~78000000 juin-17
-1310000000 | 1506000000 | 196000000 déc.-17
67000000 | -140000000 | -73000000 CASINO juin-18
-1482000000 | 1492000000 | 10000000 déc.-18
622000000 | -926000000 | -304000000 juin-19
-132300000 | 209600000 | 77300000 juin-17
-246200000 | 337400000 | 91200000 déc.-17
-177000000 | 204100000 | 27100000 ICADE juin-18
-228400000 | 356300000 | 127900000 déc.-18
-146800000 | 193800000 | 47000000 juin-19
-8079000 20637000 | 21558000 juin-17
7760000 99190000 | 106950000 déc.-17
-32960000 57680000 | 24720000 IPSOS juin-18
-68920000 | 151720000 | 82800000 déc.-18
-32000000 50740000 | 18740000 juin-19
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(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

-11400000 85400000 74000000 juin-17
-314600000 434200000 | 119600000 déc.-17
-491700000 543100000 51400000 JC DECAUX juin-18
-238300000 400700000 | 162400000 déc.-18
-580400000 676400000 96000000 juin-19
158900000 411500000 | 570400000 juin-17
-376100000 | 1034200000 | 658100000 déc.-17
90400000 528400000 | 618800000 KLEPIERRE juin-18
-800200000 | 1020300000 | 220100000 déc.-18
-373800000 542600000 | 168800000 juin-19
-413000000 444000000 31000000 juin-17
-1711100000 | 1962400000 | 251300000 déc.-17
-641400000 731500000 90100000 SUEZ SA juin-18
-1728600000 | 1973400000 | 244800000 déc.-18
-748100000 959700000 | 211600000 juin-19
-26000000 -79000000 | -105000000 juin-17
-234000000 167000000 | -67000000 déc.-17
-107000000 -45000000 | -152000000 TECHNICOLOR juin-18
-139000000 223000000 84000000 déc.-18
43000000 -183000000 | -140000000 juin-19
-94000000 427000000 | 333000000 juin-17
-1701600000 | 2067000000 | 365400000 déc.-17
-328800000 425700000 96900000 BOLLORE juin-18
-1860200000 | 1998600000 | 138400000 déc.-18
-229400000 378300000 | 148900000 juin-19
1432000 674000 2106000 juin-17
-5630000 7700000 2070000 déc.-17
-600000 4440000 3840000 ADL PARTNER juin-18
-4070000 9480000 5410000 déc.-18
5800000 -2810000 2990000 juin-19
103586000 131862000 | 235448000 juin-17
-185650000 263990000 78340000 déc.-17
-7930000 148150000 | 140220000 CARMILA juin-18
-218780000 242120000 23340000 déc.-18
-146600000 173480000 26880000 juin-19
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(&) bl 578 (PIA daall GlKal LK) Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

292059000 196967000 | 489026000 juin-17
-313180000 738260000 | 425080000 déc.-17
46510000 418780000 | 465290000 COVIVIO juin-18
-600030000 884310000 | 284280000 déc.-18
-48130000 403230000 | 355100000 juin-19
-2634000000 | 4245000000 | 1611000000 juin-17
-1,0645E+10 | 1,1813E+10 | 1168000000 déc.-17
-6645000000 | 8371000000 | 1726000000 ELECTRICI juin-18
-1,3877E+10 | 1,3328E+10 | -549000000 déc.-18
-5587000000 | 8085000000 | 2498000000 juin-19
-111566000 130566000 19000000 juin-17
-398800000 421600000 22800000 déc.-17
-353800000 357100000 3300000 ELIS juin-18
-798800000 853300000 54500000 déc.-18
-347400000 408800000 61400000 juin-19
-2177000 -250000 -2427000 juin-17
-900000 -40000 -940000 déc.-17
-2000000 -700000 -2700000 FONCIERE juin-18
820000 -1920000 -1100000 déc.-18
-1850000 -700000 -2550000 juin-19
1149643000 149617000 | 1299260000 juin-17
267670000 328630000 | 596300000 déc.-17
84660000 405360000 | 490020000 GECINA juin-18
-66730000 581690000 | 514960000 déc.-18
469750000 337020000 | 806770000 juin-19
325569000 -19681000 | 305888000 juin-17
-7480000 28260000 20780000 déc.-17
-90300000 9840000 -80460000 SOLOCAL juin-18
-49750000 49000000 -750000 déc.-18
11800000 4650000 16450000 juin-19
5525000 -494000 5031000 juin-17
-660000 5780000 5120000 déc.-17
-8360000 14190000 5830000 SCBSM juin-18
5060000 570000 5630000 déc.-18
7230000 5980000 13210000 juin-19




() bl 558 PR Al A KN sl (02) o) Galal)

-15459000 13276000 -2183000 juin-17
-26840000 29810000 2970000 déc.-17
-15360000 12740000 -2620000 Y MAGIS juin-18
-36640000 20940000 -15700000 déc.-18
-21080000 13200000 -7880000 juin-19
29100000 40000000 69100000 juin-17
-106400000 195800000 89400000 déc.-17
-12600000 92100000 79500000 M6 juin-18
-166400000 268800000 | 102400000 déc.-18
-29000000 117400000 88400000 juin-19
-4070000000 | 4752000000 | 682000000 juin-17
-8932000000 | 1,0174E+10 | 1242000000 déc.-17
-3388000000 | 4177000000 | 789000000 ORANGE juin-18
-8341000000 | 9506000000 | 1165000000 déc.-18
-3100000000 | 4139000000 | 1039000000 juin-19
27685000 111315000 | 139000000 juin-17
-201730000 327820000 | 126090000 déc.-17
-69250000 198290000 | 129040000 RUBIS juin-18
-200460000 325490000 | 125030000 déc.-18
40350000 116210000 | 156560000 juin-19
-36398000 44405000 8007000 juin-17
-46400000 55680000 9280000 déc.-17
-30070000 27130000 -2940000 SOCIETEDELAT juin-18
-55890000 44080000 -11810000 déc.-18
-15100000 17460000 2360000 juin-19
12815000 -13147000 -332000 juin-17
-420000 -3410000 -3830000 déc.-17
-9440000 -910000 -10350000 HI.MEDIA juin-18
-9080000 -1990000 -11070000 déc.-18
-180000 -1860000 -2040000 juin-19
-5410000 5961000 551000 juin-17
-6180000 8270000 2090000 déc.-17
4580000 -3680000 900000 PUBLIC HOPSC juin-18
-1640000 3660000 2020000 déc.-18
-2440000 3380000 940000 juin-19




(&) bl 558 (PIA Zaall GlKal KN Gliaiad) 1(02) a8y Galal)

-478160000 705160000 | 227000000 juin-17
-1157240000 | 1328000000 | 170760000 déc.-17
-416000000 617000000 | 201000000 ILIAD juin-18
-1296000000 | 1418000000 | 122000000 déc.-18
-878000000 935000000 57000000 juin-19

-25558000 75625000 50067000 juin-17
-127440000 164040000 36600000 déc.-17

-35900000 80810000 44910000 MERCIALYS juin-18
-130200000 166140000 35940000 déc.-18

-41860000 79840000 37980000 juin-19
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(adlall

.(Kothari et al, 2005) z3sai (335 Auall KA laai¥] Aalas 1(03) ad) (Galall

ROAIt PPE‘;’ Ait- | Aroer | wai TAC/Ait-1 | As,al 5l
Ait-1
9,66E-03 | 3,49E-01 | 6,22E-02 | 6,79E-09 | -1,09E-02 juin-17
1,66E-02 | 3,09E-01 | -1,79E-02 | 6,03E-09 | -3,72E-02 déc.-17
1,37E-02 | 3,09E-01 | 4,93E-02 | 6,08E-09 | 1,04E-02 | aurea juin-18
279E-03 | 2,79E-01 | -5,53E-03 | 559E-09 | -3,05E-02 déc.-18
9,42E-04 | 3,34E-01 | -2,82E-03 | 6,28E-09 | -3,75E-02 juin-19
6,52E-02 | 2,63E-02 | 9,61E-02 | 2,12E-08 | 5,53E-02 juin-17
8,15E-02 | 2,88E-02 | -1,45E-02 | 2,22E-08 | 1,55E-03 déc.-17
1,09E-01 | 2,70E-02 | 1,36E-01 | 1,96E-08 | 3,21E-02 atgﬁls juin-18
4,49E-02 | 3,33E-02 | -6,23E-02 | 1,74E-08 | -2,46E-02 déc.-18
270E-02 | 1,16E-01 | 9,41E-02 | 1,37E-08 | 2,10E-02 juin-19
4,35E-01 | 7,60E-02 | -2,72E-02 | 9,39E-08 | -2,00E-01 juin-17
1,09E-01 | 2,47E-02 | -7,38E-02 | 1,82E-08 | 1,10E-01 déc.-17
1,43E-01 | 2,74E-02 | -3,13E-02 | 1,85E-08 | 584E-02 | balyo juin-18
9,20E-02 | 3,05E-02 | -3,64E-02 | 2,19E-08 | 2,26E-01 déc-18
1,76E-01 | 1,33E-01 | 4,87E-02 | 2,17E-08 | -5,61E-02 juin-19
1,15E-04 | 4,72E-01 | 4,90E-02 | 1,58E-09 | -5,45E-02 juin-17
6,57E-03 | 4,58E-01 | -6,30E-02 | 1,50E-09 | -5,60E-02 déc.-17
_445E-03 | 7,12E-01 | -2,67E-02 | 2,51E-09 | -3,05E-02 | touax juin-18
5,82E-03 | 7,05E-01 | 1,74E-02 | 2,45E-09 | -1,73E-02 déc.-18
5,76E-03 | 7,10E-01 | 501E-04 | 2,28E-09 | -1,51E-02 juin-19
9,68E-03 | 2,25E-02 | 6,40E-03 | 4,59E-09 | 7,36E-02 juin-17
1,41E-02 | 2,22E-02 | -2,09E-02 | 4,69E-09 | 2,89E-02 déc.-17
1,31E-02 | 2,05E-02 | -1,00E-01 | 4,46E-09 | 1,25E-01 | ¢S group juin-18
156E-02 | 9,35E-02 | 7,18E-02 | 3,47E-09 | 9,38E-02 déc-18
1,59E-03 | 7,72E-02 | -1,32E-02 | 3,06E-09 | -1,48E-02 juin-19
128E-02 | 2,48E-01 | 1,64E-02 | 6,17E-10 | 1,60E-02 juin-17
8,09E-03 | 2,69E-01 | -4,95E-02 | 6,28E-10 | -4,40E-02 déc.-17
1,36E-02 | 2,51E-01 | 6,69E-02 | 6,04E-10 | -1,74E-02 | gl events juin-18
1,19E-02 | 2,63E-01 | -3,21E-02 | 6,01E-10 | -4,83E-02 déc.-18
1,65E-02 | 2,63E-01 | 568E-02 | 567E-10 | -1,52E-02 juin-19
3,00E-02 | 9,65E-02 | 3,29E-02 | 9,37E-10 | 3,03E-02 juin-17
4,64E-02 | 888E-02 | 7,57E-02 | 8,83E-10 | -1,40E-02 déc.-17
3,43E-02 | 854E-02 | -7,79E-02 | 853E-10 | 5,00E-02 grgﬁfe juin-18
4,20E-02 | 8,89E-02 | 9,78E-02 | 827E-10 | -3,78E-02 déc-18
255E-02 | 1,40E-01 | -6,70E-02 | 7,84E-10 | -5,05E-03 juin-19
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8,30E-03 | 1,46E-01 | 2,34E-02 | 2,25E-09 | -8,95E-03 juin-17
4,69E-02 | 1,78E-01 | -2,73E-03 | 2,20E-09 | -3,64E-02 déc.-17
1,92E-02 | 1,62E-01 | -2,00E-03 | 2,00E-09 | 5,65E-03 | group sfpi juin-18
7,39E-03 | 1,53E-01 | 577E-02 | 1,84E-09 | -5,01E-02 déc.-18
8,46E-03 | 1,88E-01 | -1,45E-02 | 1,91E-09 | -1,89E-03 juin-19
1,46E-02 | 1,32E-01 | 870E-02 | 2,31E-09 | 2,89E-02 juin-17
250E-02 | 1,26E-01 | -6,84E-02 | 2,21E-09 | -6,55E-02 déc.-17
4,38E-02 | 1,10E-01 | 9,41E-02 | 2,30E-09 | 7,50E-02 HA$'E‘OT juin-18
1,00E-02 | 1,14E-01 | -5,97E-02 | 2,11E-09 | 8,83E-02 déc.-18
3,40E-02 | 1,41E-01 | 1,30E-01 | 1,86E-09 | 2,62E-02 juin-19
3,21E-03 | 1,84E-01 | -5,86E-03 | 2,64E-11 | -2,16E-03 juin-17
535E-03 | 1,96E-01 | 2,57E-02 | 2,68E-11 | -6,04E-02 déc.-17
591E-03 | 1,90E-01 | -1,92E-02 | 2,61E-11 | -9,49E-03 | VEOLIA juin-18
598E-03 | 2,65E-01 | 2,60E-02 | 2,79E-11 | -6,09E-02 déc.-18
8,45E-03 | 2,28E-01 | -5,85E-03 | 2,55E-11 | -5,19E-03 juin-19
2,23E-02 | 7,96E-02 | -4,46E-03 | 1,64E-10 | 8,02E-03 juin-17
3,35E-02 | 9,16E-02 | 1,30E-03 | 1,88E-10 | -7,61E-02 déc.-17
2,80E-02 | 892E-02 | -1,84E-02 | 1,87E-10 | -3,03E-03 BSEFEQ'?U juin-18
3,37E-02 | 8,68E-02 | 6,76E-02 | 1,84E-10 | -9,26E-02 déc.-18
2,81E-02 | 1,23E-01 | -5,05E-02 | 1,64E-10 | -1,00E-02 juin-19
4,17E-03 | 8,73E-01 | -6,22E-03 | 1,38E-10 | -1,70E-02 juin-17
1,05E-02 | 8,59E-01 | 8,89E-03 | 1,35E-10 | -6,15E-02 déc.-17
5,20E-03 | 856E-01 | -5,80E-03 | 1,33E-10 | -3,11E-02 | GETLINK juin-18
1,20E-02 | 8,57E-01 | 9,49E-03 | 1,32E-10 | -6,36E-02 déc.-18
5,08E-03 | 814E-01 | -6,47E-03 | 1,25E-10 | -3,13E-02 juin-19
2,32E-02 | 8,73E-02 | 6,28E-02 | 2,00E-10 | -2,60E-02 juin-17
4,18E-02 | 9,02E-02 | -1,60E-02 | 2,13E-10 | -6,82E-02 | TELEPE déc.-17
2,74E-02 | 9,27E-02 | -1,22E-02 | 2,23E-10 | -2,98E-02 | RFORMA juin-18
4,11E-02 | 1,08E-01 | 6,30E-03 | 2,17E-10 | -7,26E-02 NCE déc.-18
2,46E-02 | 1,98E-01 | 2,34E-02 | 1,70E-10 | -4,23E-02 juin-19
1,52E-02 | 6,42E-02 | -1,11E-02 | 1,47E-11 | 4,25E-03 juin-17
2,61E-02 | 6,71E-02 | 3,44E-02 | 152E-11 | -3,95E-02 déc.-17
1,86E-02 | 6,67E-02 | -3,27E-02 | 1,43E-11 | 7,68E-03 | VINCI juin-18
2,38E-02 | 7,56E-02 | 4,70E-02 | 141E-11 | -4,32E-02 déc.-18
1,80E-02 | 1,27E-01 | -2,93E-02 | 1,33E-11 | -4,13E-03 juin-19
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(25) (Kothari et al, 2005) z3sa3 (385 Ll IS Hlasil) Asles :(03) a8 (alal)

2,68E-01 | 7,96E-02 | 4,04E-03 | 4,53E-09 | -2,32E-02 juin-17
527E-01 | 7,92E-02 | 534E-01 | 4,53E-09 | -1,27E-03 déc.-17
3,05E-01 | 6,98E-02 | -4,34E-01 | 4,03E-09 | -3,79E-02 GTT juin-18
2,19E-01 | 544E-02 | -4,81E-03 | 3,27E-09 | -3,83E-01 déc.-18
1,63E-01 | 507E-02 | -2,94E-03 | 2,88E-09 | 9,66E-03 juin-19
2,61E-02 | 3,50E-02 | 6,76E-03 | 7,31E-11 | -4,87E-02 juin-17
1,77E-02 | 2,89E-02 | 4,29E-02 | 6,49E-11 | -8,05E-02 déc.-17
8,29E-03 | 3,22E-02 | -7,12E-02 | 6,65E-11 | -5,99E-02 IE"AF\?AS\/'TX juin-18
2,64E-02 | 2,88E-02 | 8,45E-02 | 5,89E-11 | -4,74E-02 déc.-18
1,49E-02 | 4,08E-02 | -2,45E-02 | 5,86E-11 | 2,27E-02 juin-19
5,90E-03 | 542E-02 | 2,11E-02 | 3,39E-11 | 6,78E-03 juin-17
1,28E-02 | 568E-02 | 2,24E-02 | 3,45E-11 | -3.32E-02 | £|FFAGE déc.-17
7,23E-03 | 563E-02 | -2,62E-02 | 3,33E-11 | 7,29E-03 THE juin-18
1,40E-02 | 6,31E-02 | 4,95E-02 | 3,40E-11 | -4,04E-02 | WALL déc.-18
9,55E-03 | 7,51E-02 | -5,18E-02 | 3,29E-11 | 9,88E-05 juin-19
8,32E-02 | 1,08E-01 | 4,44E-03 | 3,22E-11 | 4,23E-02 juin-17
4,10E-02 | 1,09E-01 | -1,40E-02 | 3,09E-11 | -4,43E-02 déc.-17
1,65E-02 | 1,27E-01 | -1,54E-02 | 3,09E-11 | -2,73E-02 | SAFRAN juin-18
1,95E-02 | 1,16E-01 | 4,15E-02 | 2,61E-11 | -6,05E-02 déc.-18
3,53E-02 | 1,24E-01 | 8,17E-03 | 2,46E-11 | -7,36E-03 juin-19
2,47E-02 | 6,00E-02 | 3,46E-02 | 2,39E-11 | 4,35E-03 juin-17
2,98E-02 | 6,22E-02 | -3,71E-02 | 2,50E-11 | -4,59E-02 déc.-17
2,56E-02 | 6,13E-02 | -1,28E-02 | 2,51E-11 | 9,66E-03 S%"E'EE' juin-18
3,04E-02 | 584E-02 | 2,51E-02 | 2,31E-11 | -3,59E-02 déc.-18
2,35E-02 | 876E-02 | -1,12E-02 | 2,37E-11 | -4,28E-03 juin-19
1,48E-02 | 7,84E-02 | 4,06E-03 | 4,41E-11 | -3,79E-03 juin-17
1,67E-02 | 7,97E-02 | 4,69E-02 | 4,38E-11 | -584E-02 déc.-17
1,95E-02 | 7,61E-02 | -6,23E-02 | 4,26E-11 | 2,66E-02 | THALES juin-18
2,13E-02 | 7,34E-02 | 2,62E-02 | 4,06E-11 | -2,31E-02 déc.-18
2,18E-02 | 1,42E-01 | -5,94E-02 | 3,92E-11 | 2,99E-02 juin-19
7,65E-03 | 3,89E-02 | -5,55E-02 | 1,78E-10 | 4,69E-02 juin-17
1,04E-02 | 2,46E-02 | 9,67E-02 | 1,36E-10 | -3,01E-02 déc.-17
-2,26E-03 | 2,25E-02 | -5,41E-02 | 1,29E-10 | 4,16E-02 SPIE juin-18
1,40E-02 | 2,24E-02 | 7,77E-02 | 1,29E-10 | -3,30E-02 déc.-18
5,44E-03 | 6,50E-02 | -5,27E-02 | 1,28E-10 | 4,53E-02 juin-19
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1,62E-02 5,33E-01 6,98E-02 5,21E-10 | -2,93E-02 juin-17
3,34E-02 5,65E-01 | -3,38E-02 | 5,31E-10 | -6,40E-02 déc.-17
1,62E-02 578E-01 | -5,71E-03 | 4,91E-10 | -1,72E-02 STEF juin-18
2,78E-02 5,67E-01 5,65E-02 4,53E-10 | -7,85E-02 déc.-18
1,72E-02 6,11E-01 | -1,36E-02 | 4,30E-10 | -2,04E-02 juin-19
-4,52E-02 | 2,16E-01 | -6,76E-02 | 4,61E-10 | -4,11E-02 juin-17
2,51E-02 1,98E-01 8,76E-02 4,23E-10 7,70E-03 déc.-17
1,35E-02 2,19E-01 | -1,29E-01 | 4,69E-10 2,81E-02 TARTKET juin-18
8,91E-03 2,23E-01 1,36E-01 4,32E-10 | -6,16E-02 déc.-18
3,22E-03 1,40E-01 | -5,71E-02 | 4,18E-10 | -4,50E-02 juin-19
5,30E-03 2,89E-01 3,41E-02 1,27E-09 | -5,14E-02 juin-17
1,32E-02 2,63E-01 2,74E-02 1,14E-09 | -1,15E-01 déc.-17
1,05E-02 2,61E-01 3,48E-03 1,14E-09 | -3,45E-02 SECHE juin-18
5,26E-03 2,66E-01 8,47E-03 1,13E-09 | -9,18E-02 déc.-18
8,21E-03 3,24E-01 1,36E-02 1,09E-09 | -6,24E-02 juin-19
1,50E-02 1,50E-01 1,89E-04 5,90E-09 5,39E-02 juin-17
1,29E-03 1,46E-01 | -1,33E-02 | 5,60E-09 | -4,43E-02 déc.-17
4,92E-03 1,34E-01 2,12E-02 5,46E-09 5,76E-02 SEERT??A\ERT juin-18
-5,61E-03 1,35E-01 | -8,33E-03 | 5,45E-09 | -4,26E-02 déc.-18
2,37E-02 2,94E-01 1,71E-02 5,75E-09 1,16E-02 juin-19
8,90E-03 4,36E-02 3,32E-02 8,72E-09 | -4,03E-03 juin-17
3,83E-02 4,53E-02 | -2,99E-02 | 8,54E-09 | -2,84E-02 déc.-17
2,05E-03 4,12E-02 6,46E-03 7,34E-09 1,89E-02 SOAC\;”ECL juin-18
4,35E-02 3,84E-02 9,37E-04 7,21E-09 4,36E-02 déc.-18
-4,15E-03 | 3,22E-02 3,40E-02 6,29E-09 | -1,71E-02 juin-19
-2,46E-04 | 1,22E-01 2,02E-01 1,47E-09 | -1,31E-02 juin-17
2,51E-02 1,22E-01 5,62E-03 1,54E-09 | -1,86E-02 ID déc.-17
8,55E-03 1,25E-01 | -9,27E-04 | 1,43E-09 | -3,48E-02 | LOGISTI juin-18
2,70E-02 1,45E-01 4,94E-02 1,40E-09 | -5,92E-02 CS déc.-18
7,26E-03 5,99E-01 1,58E-02 1,32E-09 | -1,02E-01 juin-19
3,48E-02 3,48E-01 2,78E-02 598E-10 | -2,18E-02 juin-17
2,80E-02 3,49E-01 | -4,75E-02 | 5,64E-10 | -8,02E-02 déc.-17
2,51E-02 3,46E-01 3,19E-02 5,47E-10 | -3,15E-02 LISI juin-18
2,44E-02 3,57E-01 | -6,23E-03 | 5,28E-10 | -7,80E-02 déc.-18
1,34E-02 3,97E-01 3,74E-02 5,36E-10 | -5,06E-02 juin-19
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2,94E-02 1,47E-01 6,22E-02 9,81E-10 3,18E-02 juin-17
2,86E-02 1,45E-01 | -5,03E-03 | 9,45E-10 | -4,74E-03 déc.-17
3,71E-02 1,42E-01 9,55E-02 9,10E-10 8,51E-03 MANITOU juin-18
3,69E-02 1,49E-01 5,46E-03 8,51E-10 4,09E-02 déc.-18
4,63E-02 1,56E-01 1,17E-01 7,75E-10 3,03E-02 juin-19
1,87E-02 2,70E-01 8,99E-03 9,99E-10 7,29E-03 juin-17
2,00E-02 2,73E-01 8,62E-03 1,03E-09 | -4,59E-02 déc.-17
2,94E-02 2,85E-01 1,63E-02 1,05E-09 1,05E-02 MERSEN juin-18
2,84E-02 2,99E-01 | -4,96E-04 | 9,93E-10 | -6,22E-02 déc.-18
3,02E-02 3,31E-01 1,27E-02 9,22E-10 6,09E-03 juin-19
-5,26E-02 1,08E-01 | -3,77E-02 1,80E-08 | -8,05E-03 juin-17
-4,06E-02 | 5,80E-02 6,22E-03 8,66E-09 | -1,38E-03 déc.-17
-2,49E-02 | 8,34E-02 8,17E-02 8,56E-09 | -3,39E-02 | PRODWAYS juin-18
-2,24E-02 | 8,03E-02 9,70E-03 8,51E-09 | -8,25E-03 déc.-18
-2,38E-02 1,64E-01 3,28E-02 8,65E-09 | -4,38E-02 juin-19
1,72E-02 2,58E-01 8,97E-03 2,28E-11 9,32E-03 juin-17
1,88E-02 2,68E-01 1,50E-02 2,31E-11 | -4,52E-02 déc.-17
2,86E-02 2,66E-01 | -3,12E-02 | 2,33E-11 2,42E-02 GSC/)A\EISIX-II-N juin-18
-1,74E-02 | 3,01E-01 4,16E-02 2,17E-11 | -7,13E-02 déc.-18
1,47E-02 2,99E-01 | -9,04E-03 | 2,14E-11 5,49E-03 juin-19
1,93E-02 7,05E-02 7,22E-02 1,17E-09 | -1,53E-02 juin-17
2,29E-02 8,33E-02 2,08E-02 1,00E-09 | -4,65E-02 déc.-17
1,44E-02 6,91E-02 2,81E-03 7,71E-10 1,53E-02 AKK juin-18
2,61E-02 7,56E-02 8,67E-02 8,29E-10 | -8,13E-02 déc.-18
2,09E-02 1,99E-01 3,89E-02 7,96E-10 5,01E-02 juin-19
5,49E-02 1,73E-02 5,20E-02 7,52E-10 3,71E-02 juin-17
5,51E-02 1,84E-02 5,07E-02 7,47E-10 | -1,32E-02 déc.-17
5,29E-02 1,88E-02 6,64E-02 7,05E-10 3,96E-02 ALTEN juin-18
5,31E-02 1,81E-02 | -2,28E-02 | 6,41E-10 | -1,05E-02 déc.-18
4,60E-02 9,86E-02 8,64E-02 6,02E-10 | -7,57E-03 juin-19
-4,34E-02 | 5,29E-03 | -1,03E-01 | 9,32E-09 | -6,02E-03 juin-17
-2,36E-02 | 6,63E-03 1,06E-01 1,12E-08 | -3,18E-02 déc.-17
-5,64E-02 | 4,00E-03 | -2,58E-01 1,03E-08 | -7,89E-02 ARCHOS juin-18
-2,22E-01 | 4,59E-03 3,98E-02 1,24E-08 | -1,79E-01 déc.-18
-3,79E-01 | 5,58E-03 | -1,36E-01 1,43E-08 | -3,68E-01 juin-19
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9,14E-03 9,00E-02 4,49E-02 3,54E-08 | -3,05E-02 juin-17
1,11E-01 8,08E-02 -9,32E-02 | 3,12E-08 1,38E-01 déc.-17
-8,20E-02 7,97E-02 -1,47E-02 2,57E-08 | -2,38E-01 ATEME juin-18
1,20E-01 8,04E-02 1,45E-01 2,45E-08 | -1,18E-02 déc.-18
-2,67E-02 1,14E-01 -9,56E-02 2,26E-08 | -1,69E-02 juin-19
1,57E-02 5,24E-02 7,28E-02 7,46E-11 -1,89E-02 juin-17
2,96E-02 5,28E-02 -6,63E-02 7,62E-11 -6,46E-02 déc.-17
1,69E-02 4,88E-02 -7,14E-02 7,42E-11 2,34E-02 ATOS SE juin-18
3,01E-02 5,43E-02 6,21E-02 7,49E-11 -5,35E-02 déc.-18
1,50E-01 7,79E-02 -8,48E-03 | 4,63E-11 1,36E-01 juin-19
3,85E-02 1,62E-02 8,56E-02 3,80E-09 1,65E-02 juin-17
5,26E-02 1,87E-02 -1,58E-01 | 3,81E-09 1,68E-03 déc.-17
3,64E-02 1,80E-02 4,26E-03 3,30E-09 3,15E-02 AUBAY juin-18
5,21E-02 1,69E-02 -2,75E-03 | 3,19E-09 -3,48E-03 déc.-18
3,52E-02 8,97E-02 9,18E-03 3,06E-09 -1,96E-03 juin-19
-1,13E-01 1,66E-01 5,48E-02 4,69E-08 | -6,16E-02 juin-17
-1,08E-01 2,29E-01 -5,05E-03 5,49E-08 | -9,28E-02 déc.-17
-1,08E-01 2,50E-01 -4,00E-02 5,88E-08 | -3,00E-02 AWOX juin-18
-7,43E-02 2,49E-01 5,09E-02 5,59E-08 | -8,11E-02 déc.-18
-6,53E-02 1,26E-01 8,08E-02 2,53E-08 | -9,47E-02 juin-19
4,72E-03 2,68E-02 2,07E-02 1,79E-09 -3,47E-02 juin-17
3,09E-03 2,52E-02 -1,89E-02 1,75E-09 -4,85E-02 déc.-17
7,00E-03 2,53E-02 -1,05E-02 1,81E-09 -3,92E-02 Sgé\':'VVI\A/\XR juin-18
1,28E-02 2,40E-02 8,13E-03 1,79E-09 -2,78E-02 déc.-18
-1,10E-02 6,71E-02 -1,13E-02 1,81E-09 -2,66E-02 juin-19
2,28E-02 4,60E-02 2,06E-02 6,08E-11 1,20E-02 juin-17
2,84E-02 4,78E-02 1,32E-02 6,38E-11 -5,65E-02 déc.-17
1,97E-02 4,69E-02 3,11E-02 6,27E-11 1,28E-02 CAPGEMINI juin-18
2,57E-02 4,84E-02 3,21E-03 6,17E-11 -6,05E-02 déc.-18
2,35E-02 9,55E-02 2,69E-02 6,06E-11 3,09E-03 juin-19
-2,30E-01 2,21E-02 1,98E-01 3,22E-08 | -2,80E-01 juin-17
2,38E-02 3,08E-02 -1,18E-01 | 4,67E-08 2,80E-01 déc.-17
-2,20E-01 2,21E-02 -1,01E-02 | 3,87E-08 | -2,75E-01 CAST juin-18
1,05E-02 1,82E-02 1,01E-02 3,37E-08 6,55E-02 déc.-18
-1,22E-01 1,57E-01 -2,43E-01 | 3,17E-08 9,23E-02 juin-19
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(25) (Kothari et al, 2005) z3sa3 (385 Ll IS Hlasil) Asles :(03) a8 (alal)

1,31E-02 6,05E-02 6,59E-02 7,06E-09 | -1,77E-02 juin-17
1,81E-02 5,47E-02 1,52E-02 7,37E-09 | -8,39E-02 déc.-17
1,90E-02 531E-02 | -6,70E-02 | 7,87E-09 | -5,51E-03 CIS juin-18
1,92E-02 5,74E-02 | -2,80E-02 | 7,74E-09 | -3,57E-02 déc.-18
1,95E-02 1,46E-01 | -3,37E-02 | 7,76E-09 1,86E-03 juin-19
1,52E-02 1,52E-02 6,57E-02 4,34E-08 | -1,07E-01 juin-17
1,30E-02 1,34E-02 | -9,11E-02 | 4,34E-08 | -9,45E-02 déc.-17
1,09E-02 1,34E-02 9,49E-02 4,20E-08 | -8,73E-02 COHERIS juin-18
2,64E-02 1,17E-02 | -1,12E-01 | 4,32E-08 | -5,66E-02 déc.-18
-7,09E-03 1,08E-01 8,22E-02 4,17E-08 | -1,28E-01 juin-19
-4,64E-02 | 3,36E-02 1,42E-02 2,39E-08 | -1,02E-01 juin-17
6,85E-02 3,31E-02 1,01E-01 2,57E-08 | -6,08E-02 déc.-17
-2,05E-02 | 2,90E-02 | -1,11E-01 | 2,42E-08 | -3,58E-02 DALET juin-18
7,90E-02 2,88E-02 6,02E-02 2,44E-08 | -7,07E-03 déc.-18
-4,30E-02 | 9,61E-02 | -1,25E-01 | 2,23E-08 | -1,37E-O1 juin-19
2,83E-02 1,38E-02 6,51E-02 2,49E-09 3,73E-02 juin-17
3,24E-02 1,47E-02 | -4,40E-02 | 2,47E-09 | -4,74E-02 déc.-17
3,92E-02 1,60E-02 | -1,06E-02 | 2,33E-09 4,88E-02 DEVOTEAM juin-18
4,78E-02 2,17E-02 5,68E-02 2,24E-09 | -5,85E-02 déc.-18
3,52E-02 1,12E-01 | -1,45E-02 | 2,00E-09 4,47E-02 juin-19
-5,63E-02 | 4,16E-01 1,04E-01 6,24E-08 5,77E-02 juin-17
2,16E-02 2,49E-01 6,40E-02 4,00E-08 7,83E-02 déc.-17
3,50E-03 2,50E-01 6,61E-03 3,89E-08 0,00E+00 EGIDE juin-18
-8,95E-02 | 2,05E-01 7,17E-03 3,78E-08 | -1,06E-01 déc.-18
-7,90E-02 | 3,48E-01 | -5,51E-02 | 4,27E-08 | -2,65E-02 juin-19
-9,73E-02 | 4,49E-02 4,12E-05 4,12E-08 | -7,24E-02 juin-17
-1,58E-01 | 9,03E-02 | -1,54E-01 | 3,58E-08 3,51E-02 déc.-17
-8,14E-03 1,86E-02 1,56E-01 7,68E-09 | -7,12E-02 EKINOPS juin-18
-8,10E-03 | 2,06E-02 | -1,22E-02 | 7,94E-09 | -8,77E-02 déc.-18
-2,09E-03 | 6,49E-02 1,42E-02 7,46E-09 | -2,53E-02 juin-19
-1,04e-02 | 7,10E-02 | -4,95E-02 | 2,64E-09 1,38E-02 juin-17
-2,74E-02 | 6,05E-02 1,46E-01 2,25E-09 | -2,33E-02 déc.-17
-8,57E-03 | 6,79E-02 3,25E-02 2,44E-09 | -1,60E-02 ggggz juin-18
4,29E-03 7,12E-02 | -1,26E-01 | 2,62E-09 1,92E-02 déc.-18
-5,36E-03 1,30E-01 3,40E-02 2,60E-09 | -2,53E-02 juin-19

172



(25) (Kothari et al, 2005) z3sa3 (385 Ll IS Hlasil) Asles :(03) a8 (alal)

2,39E-02 2,06E-02 | -2,31E-03 | 4,20E-09 | -8,40E-04 juin-17
1,16E-02 1,99E-02 3,73E-03 4,14E-09 | -7,20E-02 déc.-17
3,02E-02 2,25E-02 2,00E-02 4,09E-09 3,68E-02 | GROUP OPEN juin-18
1,38E-02 2,47E-02 3,02E-02 4,19E-09 | -5,91E-02 déc.-18
-3,34E-03 1,26E-01 7,53E-03 4,18E-09 | -1,88E-02 juin-19
9,81E-02 4,00E-02 1,53E-02 1,61E-08 5,63E-02 juin-17
1,69E-01 3,42E-02 2,65E-01 1,47E-08 2,65E-02 déc.-17
1,64E-01 2,94E-02 | -1,90E-01 1,16E-08 1,48E-01 GUILLEMOT juin-18
-2,10E-02 | 2,70E-02 1,19E-01 1,03E-08 1,44E-02 déc.-18
-2,52E-02 | 4,65E-02 | -1,26E-01 | 9,89E-09 | -5,46E-02 juin-19
5,08E-02 1,94E-02 4,33E-02 7,17E-09 2,60E-02 juin-17
6,41E-02 1,88E-02 | -3,10E-02 | 7,35E-09 | -9,69E-02 déc.-17
4,40E-02 2,32E-02 6,75E-02 6,23E-09 | -4,98E-04 INFOTEL juin-18
5,18E-02 3,12E-02 | -3,36E-02 | 6,46E-09 | -9,42E-02 déc.-18
2,83E-02 1,04E-01 7,21E-02 5,67E-09 1,13E-04 juin-19
3,14E-02 1,77e-02 | -3,25E-03 | 2,42E-10 7,65E-03 juin-17
2,86E-02 2,01E-02 | -1,08E-02 | 2,28E-10 | -4,87E-02 déc.-17
9,57E-03 1,54E-02 | -1,94E-02 1,76E-10 1,60E-03 INGENICO juin-18
2,31E-02 1,56E-02 9,49E-03 1,73E-10 | -3,55E-02 déc.-18
1,32E-02 3,32E-02 4,99E-03 1,65E-10 | -1,75E-02 juin-19
4,71E-02 513E-02 | -2,24E-02 | 3,76E-08 2,44E-03 juin-17
-8,89E-03 | 6,58E-02 | -3,61E-02 | 3,29E-08 | -8,95E-02 déc.-17
1,30E-02 6,50E-02 3,90E-03 3,25E-08 6,04E-02 IT LINK juin-18
3,17E-02 7,13E-02 | -5,37E-02 | 3,33E-08 3,67E-02 déc.-18
3,56E-02 2,19E-01 7,08E-02 3,01E-08 | -4,13E-02 juin-19
5,07E-03 2,67E-02 1,72E-01 3,27E-08 | -9,48E-04 juin-17
8,11E-02 2,20E-02 | -1,35E-01 | 3,54E-08 | -1,16E-01 déc.-17
2,45E-02 1,71E-02 1,42E-01 3,10E-08 | -1,60E-01 ITSOFT juin-18
2,55E-02 1,36E-02 | -1,68E-01 | 3,31E-08 | -7,13E-02 déc.-18
-9,19E-03 1,57E-01 1,63E-01 3,28E-08 | -1,46E-01 juin-19
1,02E-02 1,91E-02 1,01E-01 5,12E-09 4,92E-02 juin-17
2,62E-02 2,61E-02 | -1,01E-01 | 5,08E-09 1,87E-02 déc.-17
9,69E-03 2,69E-02 1,27E-01 4,63E-09 3,34E-03 KEYRUS juin-18
3,27E-02 2,99E-02 | -6,52E-02 | 4,88E-09 3,24E-02 déc.-18
-3,45E-02 1,46E-01 7,51E-02 4,10E-09 | -5,89E-02 juin-19
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(25) (Kothari et al, 2005) z3sa3 (385 Ll IS Hlasil) Asles :(03) a8 (alal)

2,98E-02 9,85E-02 | -1,79E-01 | 3,81E-09 | -2,35E-02 juin-17
3,06E-02 9,32E-02 | -2,34E-02 | 3,54E-09 | -7,12E-02 déc.-17
1,89E-02 1,43E-01 7,24E-03 3,29E-09 | -2,32E-02 LECTRA juin-18
2,11E-02 1,35E-01 1,20E-02 3,06E-09 | -3,50E-02 déc.-18
2,73E-02 1,43E-01 7,00E-03 3,15E-09 | -5,79E-02 juin-19
3,06E-03 9,37E-03 | -7,96E-03 | 7,59E-09 1,70E-02 juin-17
-1,62E-02 | 7,90E-03 2,04E-02 7,67E-09 | -9,07E-02 déc.-17
2,85E-03 8,30E-03 5,44E-02 7,91E-09 1,93E-02 MICROPOLE juin-18
6,11E-03 1,15E-02 1,36E-03 8,49E-09 | -1,36E-02 déc.-18
4,49E-03 1,03E-01 | -1,35E-02 | 8,16E-09 3,76E-02 juin-19
1,49E-02 6,73E-03 | -8,66E-02 1,12E-08 | -8,89E-02 juin-17
3,81E-02 6,27E-03 6,40E-02 1,14E-08 | -1,22E-01 déc.-17
-5,55E-03 | 7,23E-03 | -4,83E-02 1,68E-08 | -6,19E-02 NETGEN juin-18
1,01E-02 5,34E-03 5,15E-03 1,91E-08 | -1,47E-02 déc.-18
-5,00E-02 | 2,94E-02 | -4,40E-02 | 2,08E-08 | -4,23E-02 juin-19
-1,30E-02 | 4,45E-02 | -6,75E-02 1,40E-08 2,01E-02 juin-17
-3,01E-02 | 3,95E-02 2,44E-02 1,33E-08 | -6,50E-03 déc.-17
-5,85E-03 | 4,69E-02 4,07E-02 1,36E-08 | -1,25E-02 PROLOGUE juin-18
-1,27E-02 | 5,17E-02 2,32E-02 1,40E-08 | -6,81E-02 déc.-18
-7,16E-03 | 2,06E-01 | -2,48E-02 1,28E-08 | -3,32E-03 juin-19
3,00E-03 1,66E-01 2,81E-01 3,79E-08 | -1,10E-01 juin-17
1,51E-01 1,85E-01 | -8,28E-03 | 3,76E-08 | -9,67E-02 déc.-17
6,43E-02 1,28E-01 8,01E-03 2,67E-08 8,14E-02 RIBER juin-18
-5,42E-02 1,25E-01 | -5,87E-02 | 2,60E-08 1,87E-02 déc.-18
-1,06E-02 1,52E-01 1,30E-02 2,65E-08 | -5,96E-02 juin-19
3,37E-03 4,87E-02 | -1,11E-01 | 4,93E-09 | -5,90E-03 juin-17
-7,98E-02 | 4,18€E-02 | -1,03E-01 | 3,67E-09 | -3,96E-02 déc.-17
-1,73E-02 | 4,58E-02 4,33E-02 3,68E-09 4,94E-02 IMA%%STAG juin-18
-4,28E-03 | 4,90E-02 1,83E-02 3,54E-09 4,57E-02 déc.-18
-1,57E-02 | 6,68E-02 7,06E-02 3,16E-09 | -5,13E-02 juin-19
1,72E-02 3,16E-02 | -7,96E-04 | 2,61E-10 3,60E-02 juin-17
2,73E-02 3,31E-02 2,07E-02 2,57E-10 | -3,36E-02 déc.-17
1,01E-02 3,56E-02 1,73E-02 2,63E-10 2,95E-02 g'l(?IIEDRRI'i juin-18
2,26E-02 3,78E-02 3,44E-02 2,61E-10 | -3,72E-02 déc.-18
1,53E-02 1,02E-01 1,40E-02 2,51E-10 | -1,28E-03 juin-19
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5,95E-03 3,10E-02 -3,93E-04 | 5,96E-09 4,15E-02 juin-17
5,15E-03 3,36E-02 -4,53E-02 5,26E-09 -3,78E-02 déc.-17
1,53E-03 3,47E-02 8,65E-02 4,26E-09 -7,58E-03 SQLI juin-18
1,07E-02 3,60E-02 -3,61E-03 | 3,97E-09 -7,75E-02 déc.-18
8,75E-03 3,55E-02 -2,48E-02 | 3,66E-09 2,04E-02 juin-19
2,44E-02 3,17E-02 3,85E-02 4,35E-09 -4,96E-03 juin-17
2,08E-02 3,36E-02 -1,75E-01 | 4,61E-09 -5,50E-02 déc.-17
2,90E-02 3,44E-02 2,59E-01 4,47E-09 1,06E-02 SWORD juin-18
3,76E-01 1,63E-02 3,20E-01 4,37E-09 3,15E-01 déc.-18
1,91E-02 8,61E-02 -2,07E-01 | 3,73E-09 1,06E-02 juin-19
4,96E-02 7,97E-03 -4,57E-02 6,64E-08 5,64E-02 juin-17
1,97E-02 6,35E-03 -1,40E-03 6,35E-08 3,05E-02 déc.-17
-1,30E-02 | 4,34E-03 2,48E-02 6,20E-08 | -5,89E-02 .LrJII:\ICIZOHNN juin-18
2,84E-02 2,44E-02 1,06E-02 6,60E-08 | -5,68E-02 déc.-18
-7,09E-03 2,06E-01 -7,15E-02 6,44E-08 | -4,70E-02 juin-19
9,21E-03 4,73E-02 2,45E-02 7,19E-11 -2,09E-02 juin-17
3,05E-02 5,60E-02 4,18E-02 8,46E-11 -6,16E-02 déc.-17
1,80E-01 6,02E-02 -2,27E-02 | 8,28E-11 1,51E-01 ACCOR juin-18
4,30E-03 9,31E-02 6,25E-02 7,81E-11 -4,73E-02 déc.-18
1,09E-02 1,21E-01 -2,04E-02 7,74E-11 4,57E-03 juin-19
-1,86E-03 1,79E-01 4,13E-02 2,38E-11 5,33E-02 juin-17
5,19E-03 1,93E-01 1,82E-02 2,65E-11 -3,47E-02 déc.-17
-1,92E-03 1,78E-01 -3,18E-02 2,62E-11 1,76E-03 CASINO juin-18
2,73E-04 2,91E-01 2,50E-02 2,73E-11 -4,05E-02 déc.-18
-7,11E-03 2,46E-01 -2,03E-02 2,34E-11 1,45E-02 juin-19
7,70E-03 7,67E-03 1,58E-03 9,96E-11 -1,32E-02 juin-17
9,08E-03 6,58E-03 -9,85E-03 9,95E-11 -2,45E-02 déc.-17
2,40E-03 5,83E-03 -6,14E-03 | 8,84E-11 -1,57E-02 ICADE juin-18
1,12E-02 1,48E-03 -2,69E-03 | 8,78E-11 -2,01E-02 déc.-18
4,00E-03 5,14E-03 -1,73E-02 | 8,50E-11 -1,25E-02 juin-19
9,40E-03 1,44E-02 1,64E-02 4,36E-10 | -3,52E-03 juin-17
5,10E-02 1,54E-02 1,28E-02 4,76E-10 3,70E-03 déc.-17
1,15E-02 1,56E-02 -2,76E-02 | 4,67E-10 | -1,54E-02 IPSOS juin-18
4,08E-02 1,87E-02 2,63E-02 4,93E-10 | -3,40E-02 déc.-18
7,89E-03 8,25E-02 -1,93E-02 | 4,21E-10 | -1,35E-02 juin-19
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1,32E-02 1,99E-01 | -3,36E-02 1,78E-10 | -2,03E-03 juin-17
2,21E-02 2,14E-01 3,75E-02 1,85E-10 | -5,82E-02 déc.-17
9,20E-03 2,07E-01 | -2,96E-02 1,79E-10 | -8,80E-02 | JC DECAUX juin-18
3,26E-02 1,16E+00 4,71E-02 2,00E-10 | -4,78E-02 déc.-18
9,39E-03 577E-01 | -1,10E-02 | 9,78E-11 | -5,68E-02 juin-19
2,34E-02 6,57E-04 6,12E-03 4,11E-11 6,53E-03 juin-17
2,66E-02 5/71E-04 | -8,58E-04 | 4,05E-11 | -1,52E-02 déc.-17
2,46E-02 3,94E-04 | -1,05E-03 | 3,98E-11 3,60E-03 KLEPIERRE juin-18
8,80E-03 3,96E-04 1,70E-03 4,00E-11 | -3,20E-02 déc.-18
6,81E-03 1,63E-03 3,27E-03 4,04E-11 | -1,51E-02 juin-19
1,06E-03 2,65E-01 | -1,69E-02 | 3,41E-11 | -1,41E-02 juin-17
8,35E-03 2,83E-01 1,41E-03 3,32E-11 | -5,69E-02 déc.-17
2,74E-03 2,59E-01 | -8,66E-03 | 3,05E-11 | -1,95E-02 SUEZ SA juin-18
7,31E-03 2,62E-01 2,74E-02 2,99E-11 | -5,17E-02 déc.-18
6,31E-03 3,04E-01 | -2,38E-02 | 2,98E-11 | -2,23E-02 juin-19
-2,49E-02 | 5,87E-02 | -8,22E-03 | 2,28E-10 | -5,93E-03 juin-17
-1,73E-02 | 6,27E-02 2,14E-02 2,58E-10 | -6,04E-02 déc.-17
-4,09E-02 | 6,01E-02 | -9,08E-02 | 2,69E-10 | -2,88E-02 TECIE')I\I_J\JCOL juin-18
2,41E-02 6,67E-02 9,39E-02 2,86E-10 | -3,98E-02 déc.-18
-3,72E-02 1,32E-01 | -6,94E-02 | 2,66E-10 1,14E-02 juin-19
1,48E-02 1,29E-01 | -2,96E-02 | 4,45E-11 | -4,19E-03 juin-17
6,65E-03 5,65E-02 7,36E-02 1,82E-11 | -3,09E-02 déc.-17
1,75E-03 5,27E-02 | -1,51E-03 1,80E-11 | -5,92E-03 BOLLORE juin-18
2,55E-03 7,85E-02 1,62E-02 1,85E-11 | -3,43E-02 déc.-18
2,62E-03 7,81E-02 | -1,10E-02 1,76E-11 | -4,03E-03 juin-19
2,38E-02 3,75E-02 6,49E-02 1,13E-08 1,62E-02 juin-17
2,66E-02 4,25E-02 | -1,90E-02 1,29E-08 | -7,24E-02 ADL déc.-17
4,47E-02 4,01E-02 | -5,34E-02 1,16E-08 | -6,98E-03 PARTNER juin-18
6,24E-02 4,55E-02 9,78E-02 1,15E-08 | -4,69E-02 déc.-18
3,05E-02 1,81E-01 | -2,31E-02 1,02E-08 5,92E-02 juin-19
4,52E-02 1,01E-03 | -1,98E-04 | 1,92E-10 1,99E-02 juin-17
1,39E-02 4,27E-04 1,34E-03 1,77E-10 | -3,29E-02 déc.-17
2,32E-02 3,71E-04 | -8,64E-03 1,66E-10 | -1,31E-03 CARMILA juin-18
3,58E-03 3,16E-04 | -2,48E-02 1,53E-10 | -3,35E-02 déc.-18
4,13E-03 7,43E-04 9,68E-03 1,54E-10 | -2,25E-02 juin-19
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2,51E-02 9,47E-04 | -2,07E-03 | 5,13E-11 1,50E-02 juin-17
2,01E-02 9,61E-03 1,95E-03 4,72E-11 | -1,48E-02 déc.-17
2,14E-02 6,12E-02 | -4,57E-03 | 4,60E-11 2,14E-03 COVIVIO juin-18
1,21E-02 5,29E-02 3,24E-03 4,26E-11 | -2,56E-02 déc.-18
1,46E-02 5,57E-02 1,07E-03 4,10E-11 | -1,97E-03 juin-19
5,72E-03 4,70E-01 6,65E-03 3,55E-12 | -9,35E-03 juin-17
4,20E-03 4,65E-01 1,06E-02 3,60E-12 | -3,83E-02 déc.-17
6,35E-03 4,86E-01 2,25E-02 3,68E-12 | -2,44E-02 ELECTRICI juin-18
-1,97E-03 | 4,84E-01 | -1,21E-02 | 3,58E-12 | -4,97E-02 déc.-18
8,82E-03 5,02E-01 2,17E-02 3,53E-12 | -1,97E-02 juin-19
5,13E-03 2,60E-01 | -2,30E-03 | 2,70E-10 | -3,01E-02 juin-17
5,69E-03 4,53E-01 7,66E-02 2,50E-10 | -9,96E-02 déc.-17
4,14E-04 2,23E-01 1,88E-02 1,26E-10 | -4,44E-02 ELIS juin-18
6,92E-03 2,42E-01 1,32E-02 1,27E-10 | -1,01E-01 déc.-18
7,88E-03 2,97E-01 | -9,68E-03 1,28E-10 | -4,46E-02 juin-19
-1,14E-01 | 8,67E-O1 5,86E-02 4,70E-08 | -1,02E-01 juin-17
-4,85E-02 1,29E-02 | -4,54E-03 | 5,16E-08 | -4,65E-02 déc.-17
-1,41E-01 1,20E-02 | -8,36E-03 | 5,22E-08 | -1,04E-01 FONCIERE juin-18
-5,87E-02 | 2,19E-02 | -2,08E-02 | 5,34E-08 4,38E-02 déc.-18
-1,34E-01 | 2,68E-02 | -9,99E-03 | 5,26E-08 | -9,73E-02 juin-19
1,05E-01 9,09E-02 3,17E-03 8,10E-11 9,31E-02 juin-17
3,91E-02 2,01E-01 | -2,57E-03 | 6,56E-11 1,76E-02 déc.-17
2,44E-02 1,40E-01 | -2,44E-03 | 4,97E-11 4,21E-03 GECINA juin-18
2,54E-02 7,84E-02 6,41E-04 4,93E-11 | -3,29E-03 déc.-18
4,09E-02 8,70E-02 4,59E-03 5,07E-11 2,38E-02 juin-19
3,98E-01 3,59E-02 4,91E-02 1,30E-09 4,23E-01 juin-17
3,15E-02 3,86E-02 | -3,21E-02 1,51E-09 | -1,13E-02 déc.-17
-1,13E-01 | 3,15E-02 1,02E-02 1,40E-09 | -1,26E-01 SOLOCAL juin-18
-1,04E-03 | 3,56E-02 | -1,72E-02 1,39E-09 | -6,91E-02 déc.-18
2,45E-02 1,52E-01 2,83E-02 1,49E-09 1,76E-02 juin-19
1,49E-02 7,19E-03 | -6,79E-03 | 2,95E-09 1,63E-02 juin-17
1,44E-02 7,28E-03 2,88E-03 2,81E-09 | -1,85E-03 déc.-17
1,74E-02 7,75E-03 2,06E-03 2,99E-09 | -2,50E-02 SCBSM juin-18
1,63E-02 8,67E-03 | -3,58E-03 | 2,89E-09 1,46E-02 déc.-18
3,61E-02 8,19E-03 | -3,28E-04 | 2,73E-09 1,97E-02 juin-19
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-1,06E-02 | 3,11E-01 | -8,40E-03 | 4,84E-09 | -7,48E-02 juin-17
1,55E-02 2,75E-01 5,87E-02 5,24E-09 | -1,41E-01 déc.-17
-1,46E-02 | 2,39E-01 | -1,03E-02 | 5,56E-09 | -8,54E-02 Y MAGIS juin-18
-9,58E-02 | 2,09E-01 4,76E-02 6,10E-09 | -2,24E-01 déc.-18
-5,03E-02 | 2,17E-01 | -1,23E-01 | 6,38E-09 | -1,34E-01 juin-19
5,48E-02 9,12E-02 | -1,71E-01 | 7,93E-10 2,31E-02 juin-17
7,31E-02 1,04E-01 9,49E-02 8,18E-10 | -8,70E-02 déc.-17
5,24E-02 8,52E-02 4,10E-02 6,59E-10 | -8,31E-03 M6 juin-18
6,83E-02 7,96E-02 | -2,27E-03 | 6,67E-10 | -1,11E-01 déc.-18
5,86E-02 1,07E-01 1,64E-02 6,62E-10 | -1,92E-02 juin-19
7,20E-03 2,76E-01 1,48E-02 1,06E-11 | -4,30E-02 juin-17
1,32E-02 2,84E-01 5,32E-03 1,07E-11 | -9,52E-02 déc.-17
8,27E-03 2,81E-01 | -3,82E-02 1,05E-11 | -3,55E-02 ORANGE juin-18
1,23E-02 2,92E-01 9,90E-03 1,05E-11 | -8,79E-02 déc.-18
1,08E-02 3,50E-01 | -7,62E-03 1,04E-11 | -3,21E-02 juin-19
3,74E-02 3,79E-01 7,01E-02 2,69E-10 7,45E-03 juin-17
3,10E-02 3,63E-01 4,66E-02 2,46E-10 | -4,97E-02 déc.-17
2,92E-02 3,45E-01 6,34E-02 2,27E-10 | -1,57E-02 RUBIS juin-18
2,67E-02 3,39E-01 | -2,39E-02 | 2,14E-10 | -4,28E-02 déc.-18
3,37E-02 4,00E-01 5,34E-02 2,15E-10 8,67E-03 juin-19
8,01E-03 1,00E-03 2,32E-02 1,00E-09 | -3,64E-02 juin-17
9,35E-03 6,15E-04 | -3,46E-02 1,01E-09 | -4,68E-02 déc.-17
-2,92E-03 1,10E-03 2,80E-02 9,94E-10 | -2,99E-02 SOCiiT_Il_E DE juin-18
-1,16E-02 | 9,25E-04 | -6,13E-02 | 9,84E-10 | -5,50E-02 déc.-18
1,41E-03 1,50E-02 1,27E-02 597E-10 | -9,02E-03 juin-19
-4,48E-03 1,68E-02 | -5,43E-02 1,35E-08 1,73E-01 juin-17
-5,42E-02 | 5,24E-03 | -9,84E-02 1,42E-08 | -5,95E-03 déc.-17
-1,80E-01 | 4,00E-03 2,86E-01 1,74E-08 | -1,64E-01 HI.MEDIA juin-18
-2,86E-01 | 7,23E-03 | -1,05E-01 | 2,58E-08 | -2,35E-01 déc.-18
-5,74E-02 | 4,47E-02 7,17E-02 2,81E-08 | -5,06E-03 juin-19
6,58E-03 2,90E-02 | -1,37E-02 1,19E-08 | -6,46E-02 juin-17
2,42E-02 2,48E-02 | -2,39E-02 1,16E-08 | -7,16E-02 déc.-17
9,19E-03 2,02E-02 | -4,70E-02 1,02E-08 4,68E-02 IF—)|l(J)E>LS|g juin-18
2,26E-02 1,88E-02 7,95E-02 1,12E-08 | -1,84E-02 déc.-18
1,02E-02 1,41E-01 5,08E-02 1,08E-08 | -2,64E-02 juin-19
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2,76E-02 4,93E-01 9,16E-03 1,21E-10 | -5,81E-02 juin-17
2,06E-02 534E-01 | -1,97E-04 | 1,21E-10 | -1,40E-01 déc.-17
2,39E-02 578E-01 | -4,66E-02 | 1,19E-10 | -4,94E-02 ILIAD juin-18
1,22E-02 5,34E-01 8,07E-03 9,96E-11 | -1,29E-01 déc.-18
5,07E-03 6,10E-01 5,69E-03 8,89E-11 | -7,80E-02 juin-19
1,94E-02 3,87E-06 6,72E-02 3,87E-10 | -9,89E-03 juin-17
1,46E-02 3,98E-06 | -6,54E-02 | 3,98E-10 | -5,07E-02 déc.-17
1,69E-02 3,76E-06 9,64E-03 3,76E-10 | -1,35E-02 | MERCIALYS juin-18
1,26E-02 3,51E-06 | -5,90E-03 | 3,51E-10 | -4,57E-02 déc.-18
1,33E-02 3,49E-06 7,50E-03 3,49E-10 | -1,46E-02 juin-19
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Dependent Variable: R
Method: Panel Least Squares
Date: 08/28/20 Time: 01:12
Sample: 2017S1 2019S1
Periods included: 5
Cross-sections included: 93
Total panel (balanced) observations: 465
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.198943 0.187326 -1.062015 0.2888
DACC 0.315963 0.023494 13.44885 0.0000
LEV -3.587285 0.522132 -6.870457 0.0000
DSCR 0.106792 0.480639 0.222187 0.8243
ROA 5.765813 0.859216 6.710555 0.0000
OCFPS 0.990328 0.383773 2.580506 0.0102
GRA 0.729369 0.334020 2.183607 0.0295
R-squared 0.410706 Mean dependent var 1.218014
Adjusted R-squared 0.402986 S.D. dependent var 0.705174
S.E. of regression 0.544864 Akaike info criterion 1.638379
Sum squared resid 135.9697 Schwarz criterion 1.700732
Log likelihood -373.9232 Hannan-Quinn criter. 1.662922
F-statistic 53.20016 Durbin-Watson stat 0.407392
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: R
Method: Panel Least Squares
Date: 08/28/20 Time: 01:13
Sample: 2017S1 2019S1
Periods included: 5
Cross-sections included: 93
Total panel (balanced) observations: 465
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.780618 0.094778 18.78722 0.0000
DACC -0.001685 0.009803 -0.171899 0.8636
LEV -2.825998 0.356515 -7.926724 0.0000
DSCR 0.056631 0.148460 0.381458 0.7031
ROA 0.584520 0.233391 2.504463 0.0127
OCFPS 0.729813 0.152274 4.792767 0.0000
GRA 0.075828 0.071128 1.066081 0.2871

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.982957 Mean dependent var 1.218014
Adjusted R-squared 0.978393 S.D. dependent var 0.705174
S.E. of regression 0.103656 Akaike info criterion -1.509084
Sum squared resid 3.932479 Schwarz criterion -0.627231
Log likelihood 449.8620 Hannan-Quinn criter. -1.161985
F-statistic 215.3937 Durbin-Watson stat 1.446570
Prob(F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: R

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 08/28/20 Time: 01:19

Sample: 2017S1 2019S1

Periods included: 5

Cross-sections included: 93

Total panel (balanced) observations: 465
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.685833 0.104562 16.12288 0.0000
DACC 0.012158 0.009633 1.262136 0.2075
LEV -2.828567 0.338067 -8.366880 0.0000
DSCR 0.080063 0.146775 0.545482 0.5857
ROA 0.730179 0.231207 3.158121 0.0017
OCFPS 0.712501 0.149957 4.751380 0.0000
GRA 0.088562 0.071020 1.246996 0.2130
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.491844 0.9575
Idiosyncratic random 0.103656 0.0425
Weighted Statistics
R-squared 0.185107 Mean dependent var 0.114291
Adjusted R-squared 0.174431 S.D. dependent var 0.123507
S.E. of regression 0.112219 Sum squared resid 5.767672
F-statistic 17.33945 Durbin-Watson stat 1.008834
Prob(F-statistic) 0.000000
Unweighted Statistics
R-squared 0.093305 Mean dependent var 1.218014
Sum squared resid 209.2045 Durbin-Watson stat 0.027813
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Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 133.574408 (92,366) 0.0000
Cross-section Chi-square 1647.570391 92 0.0000

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
r[entreprise,t] = Xb + u[entreprise] + e[entreprise,t]

Estimated results:

| var sd = sqrt(var)
r .4972697 .7051735
e .0107445 .1036556
u .2419109 .4918444
Test: var(u) =0
chi2(1) = 596.01
Prob > chi2 = 0.0000

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 84.803423 6 0.0000
Likelihood-ratio test IR chi2(5) = 119.41
(Assumption: dacc nested in fullnodel) Prob > chi2 = 0.0000
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Dependent Variable: R

Method: Panel Least Squares

Date: 08/30/20 Time: 00:52

Sample: 2017S1 2019S1

Periods included: 5

Cross-sections included: 93

Total panel (balanced) observations: 465

White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected)
WARNING: estimated coefficient covariance matrix is of reduced rank

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.780618 0.120327 14.79810 0.0000
DACC -0.001685 0.011931 -0.141232 0.8878
LEV -2.825998 0.724894 -3.898500 0.0001
DSCR 0.056631 0.300939 0.188181 0.8508
ROA 0.584520 0.288097 2.028899 0.0432
OCFPS 0.729813 0.306399 2.381904 0.0177
GRA 0.075828 0.024471 3.098666 0.0021
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.982957 Mean dependent var 1.218014
Adjusted R-squared 0.978393 S.D. dependent var 0.705174
S.E. of regression 0.103656 Akaike info criterion -1.509084
Sum squared resid 3.932479 Schwarz criterion -0.627231
Log likelihood 449.8620 Hannan-Quinn criter. -1.161985
F-statistic 215.3937 Durbin-Watson stat 1.446570

Prob(F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: R

Method: Panel Least Squares
Date: 08/30/20 Time: 14:12

Sample: 2017S1 2019S1

Periods included: 5

Cross-sections included: 93
Total panel (balanced) observations: 465

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.582813 0.183152 -3.182132 0.0016
REM 0.324534 0.020252 16.02498 0.0000
LEV -3.248803 0.488001 -6.657366 0.0000
DSCR 0.757250 0.452803 1.672362 0.0951
ROA 4.088541 0.826567 4.946414 0.0000
OCFPS 1.243579 0.364400 3.412677 0.0007
GRA 0.674716 0.315826 2.136355 0.0332
R-squared 0.473303 Mean dependent var 1.218014
Adjusted R-squared 0.466403 S.D. dependent var 0.705174
S.E. of regression 0.515113 Akaike info criterion 1.526080
Sum squared resid 121.5265 Schwarz criterion 1.588433
Log likelihood -347.8135 Hannan-Quinn criter. 1.550622
F-statistic 68.59494  Durbin-Watson stat 0.193929
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: R
Method: Panel Least Squares
Date: 08/30/20 Time: 14:18
Sample: 2017S1 2019S1
Periods included: 5
Cross-sections included: 93
Total panel (balanced) observations: 465
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.812406 0.158563 11.43016 0.0000
REM -0.005448 0.018062 -0.301643 0.7631
LEV -2.828671 0.355587 -7.954924 0.0000
DSCR 0.049804 0.145691 0.341844 0.7327
ROA 0.590330 0.234334 2.519181 0.0122
OCFPS 0.725980 0.152594 4.757604 0.0000
GRA 0.075329 0.071127 1.059086 0.2903
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.982959 Mean dependent var 1.218014
Adjusted R-squared 0.978397 S.D. dependent var 0.705174
S.E. of regression 0.103647 Akaike info criterion -1.509252
Sum squared resid 3.931819 Schwarz criterion -0.627399
Log likelihood 449.9010 Hannan-Quinn criter. -1.162153
F-statistic 215.4305 Durbin-Watson stat 1.448921
Prob(F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: R

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 08/30/20 Time: 14:24

Sample: 2017S1 2019S1

Periods included: 5

Cross-sections included: 93

Total panel (balanced) observations: 465
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.377081 0.154734 8.899661 0.0000
REM 0.049516 0.016647 2.974488 0.0031
LEV -2.826719 0.337126 -8.384767 0.0000
DSCR 0.129884 0.144071 0.901524 0.3678
ROA 0.666951 0.232295 2.871135 0.0043
OCFPS 0.749790 0.150372 4.986238 0.0000
GRA 0.093914 0.071005 1.322634 0.1866
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.492601 0.9576
Idiosyncratic random 0.103647 0.0424
Weighted Statistics
R-squared 0.196230 Mean dependent var 0.114107
Adjusted R-squared 0.185700 S.D. dependent var 0.123451
S.E. of regression 0.111401 Sum squared resid 5.683822
F-statistic 18.63576 Durbin-Watson stat 1.041761
Prob(F-statistic) 0.000000
Unweighted Statistics
R-squared 0.169375 Mean dependent var 1.218014
Sum squared resid 191.6528 Durbin-Watson stat 0.030895
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Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 118.983723 (92,366) 0.0000
Cross-section Chi-square 1595.429171 92 0.0000

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
rlentreprise,t] = Xb + u[entreprise] + e[entreprise,t]

Estimated results:
| var sd = sqrt(var)

r .4972697 .7051735
e .0107427 .1036469
u .2426556 .4926008
Test: var(u) =0
chi2(1) = 726.79
Prob > chi2 = 0.0000
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects
Chi-Sq.
Test Summary Statistic ~ Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 77.088197 6 0.0000
Likelihood-ratio test IR chi2(5) = 119,95
(Assumption: rem nested in fullnodel) Prob > chi2 = 0,000
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Dependent Variable: R

Method: Panel Least Squares

Date: 08/30/20 Time: 15:55

Sample: 2017S1 2019S1

Periods included: 5

Cross-sections included: 93

Total panel (balanced) observations: 465

White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected)
WARNING: estimated coefficient covariance matrix is of reduced rank

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.812406 0.178777 10.13780 0.0000
REM -0.005448 0.021924 -0.248502 0.8039
LEV -2.828671 0.716839 -3.946034 0.0001
DSCR 0.049804 0.327992 0.151844 0.8794
ROA 0.590330 0.289331 2.040326 0.0420
OCFPS 0.725980 0.310879 2.335248 0.0201
GRA 0.075329 0.028346 2.657530 0.0082
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.982959 Mean dependent var 1.218014
Adjusted R-squared 0.978397 S.D. dependent var 0.705174
S.E. of regression 0.103647 Akaike info criterion -1.509252
Sum squared resid 3.931819 Schwarz criterion -0.627399
Log likelihood 449.9010 Hannan-Quinn criter. -1.162153
F-statistic 215.4305 Durbin-Watson stat 1.448921

Prob(F-statistic) 0.000000

187



