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Abstract:

The research aims to explore the capital structure in the
commercial banks listed in the Egyptian stock exchange from
side, the degree and determinants of banks' profitability from
another side, in addition, develop an empirical framework for
the relation between capital structure and bank's profitability in
the Egyptian banking sector as an Emerging Financial Markets.
Therefore, to achieve the research objectives’ the researcher
depended on an applied study based on (8) listed banks during
2007- 2016 to test (4) hypotheses through (7) estatisitcs
models. The researcher concluded several results through the
applied study. The first result: there are several relations
between bank's profitability and bank's characteristics such as
size, age and liquidity. The second result: the empirical
framework for the relation between capital structure (LTA/ ETA/
ETD) and bank's profitability (ROA/ ROE/ ROED/ EPS),
Therefore, the researcher based on above results recommended
the listed banks to follow and adopt the empirical framework
represented in this research and set a future vision to develop
the Egyptian banking sector.
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Ll galidd) o ddu ABle agagy (Jaal) Ao dlal) Jae daldg Alail
De-Angelo and Stulz, ) dubs of ¢ B abiiual) hlially dSlal) s
Ly PA e Apaal pladll B gl Gl ieY) (Sl waas gl (2013
sl gig et sl o i) b Al dadll Bealal) g UEY) il
Glagly diiladl dpalaal) @lbpdd fws B 0 Alad Al § g Al
Alal) Aadhl )l Gl & ANSH) AAS o Ay Apewdy AagE ) Aup)
S SaY) sag «shalaall Sal lgie gl 88 dadll) sda (S1g Aujladl gl dadisal)
o Aday Lad — oY) ) — Aladl) i) A Jlal) Gl eY) ISl aat Jany
Julad (Beltratti and Paladino, 2015) dwps sl laiy ¢ alaall sl
o 23 B Byl pladll o Ailie A DA (e gl B Jlad) ) Jsa
Loyl c¥aa o Jsbgll od il (saa duy ) ALyl dalsal e
Lo o bl eha) oy dlad) oud JLY) ISl Ll s lghu dlaliall
Clagiy Yo Y L Yeio e Bal OOA Adga £6 B Gl FYV A (e AigSe
Lolal) oill Aullall dadll) o dulagl ABle 509 Wgarl @il B ) Aufl
N Aol @iy silly Jid) Al Ga Jame o LS cale dags daan)l) cN g
Ay cuald AT dugly Gag %oV —A G b Awball el BN P Dy
shlia Blal e oy dlaidl B Jld) Gl JS@ Jdass (Berger et.al 2016)
«(Money Creation) Qe 3alaS o Afm8 A (e (Bankruptcy) .>ay)
1494 (e 3l DA Lolal) B diy TA 2 e digSa die e Al ela) g
il By Jlall ) JSd G Anlag) ABAe g2 ) Al ileagiy ¢ Yeed )
Laeven ) 4 cdglii Las cdslall Ggis DA o DY) Jhalda dgalse o
bae il Ay DA e ) g Uadl) 4alsi ) hlaal Juas (et.al, 2016
1o (e Aig<a L o Al eha) sy cdlall uly Jag i) aaa Jia @ piia
&) ) Aahal) claagiy YA L Yo e BERN OMA Adga o B dliy £ Y

13



i) pas pa dlag) ABle g ASlall (Ba g (o dpuse ABay iy ki) da
Aaii gl (B Jlal) uld JLY) ISl (38 waad ) Ahal) Juagli ol o
L cd LS (Alaal Aupal) Jae Joal) B lad) ciladailly sclgl) Cidis)
gladll & Jlad) Guly JS@ daaal Julas I (Gambacorta and Shin, 2016)
Le o Ll ela) Ay gl Aulaty) clubdl o il aag Aypaal)
Clagiy Yo Y LI Y99¢ e BN DA Adga VY A dL Ve axe (e Aigsa
Al aliail Tolas) Jain Joudd) A Aslal) Boia A gD o (N Audl
gl e e Tolad Jadpe QL) clubi b awsil) o) ) ABLGYL (O gl
ot Jll ) JS on ABadl Julas (Schepens, 2016) dufs sl cpa b
als dgid) dhd) o Agall Jd (e dudagyiall il carag 8uaall g Uadll
10 e Bga i e Al sl alg Jladl (ul) J<b QLB o el Jalgad)
O D Aahal) clagiy YooV L YooY e BEal M WSl dlge A i vy
o Ul g8 (e Lagiall cuifpall iy sna UGk Ll Jais Lslal) Gghn dund
Jae ald) dgill %%,4 5o JiY) Aslall Goda S of LS cdlgia) A
LAl Aol oda Ao Auall cillyg To) A il Jae Jils (silly dulal) L
il (sillg % ¢, Y il Al (Ggin Jgu Juali A Banial) ASleall B gl pa
Chaguadlly g Al anll (A pwsll) A dgid) AaT Ga YA Gilpa Jaa
Ly il LS coudlpall cana gl aa Sl (§ofa A (audasy dglausy)
gl B Jlall Gl clisal duail) Gfig¥) 86 A (Hainaut, et.al, 2018)
ARlA) dpalaiBy) Al B b il ) o1y Jlall Gy dals e djlal)
G Yy e Bl DA dalide Lobad] Aaal dag e duhall sl Al
Gl el O35 il S dsay gan] il Bas () Auhal) cliagip oYY €
Al s Epdiga o ggbaall (gladl) did) Jle

:Z\fJM\ L LA:U Cilddaa g ) pdiga —Y'/Y

Tl dgl) ey clssag @lde gl A cluhll o) dald) By
Uga gl Basaa Ldpan Ay A Ao slaie¥) I sy d ) () Coand)
25 Ayladll deill a)l) clasaa Gw il sl Ao alieY) )y cBasly
Loy alli A clual aaf ald) Gamio b lady dilide Ldpas cliy
rAlal) g
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dulie dplal) dgid) day) ABe dapds 3aal (Y0 )+ c(Gupadl) dalp clglis

A5 Al sha) aly cclill dualadly il Jalgally Aslal) Ga Ao dilal) Jana
dapal) claagis ¥ e 0N ) 1999 e 580 JMA Addgra gl Vo e AigSa die
Cilagi deag Jlad) (ol Sy gl dias) Gm dalay] ABle agag lganf il Baad
Jrag dladl) dgid) dayy G Badaa ABle ygag adey ils e Aaliall JigaY)
G (YN E Ol Al cdan LS AT qils e aal) gl laaly aduail)
o Al caiely (o) A Aulatl) dgll dayy o Bl Jalgall waas
Al gl Ay Guldl Aslal) 3 o lad) Juag Joual) Lo dtlal) Jura
Al Yoo e 3 DA glad iy VY aae e dige die o dadall ¢)a) ol
gl dayy Om Db ABe agag lgaal pili Bae L) Auhall Clagi (Y Y
on e Bl agagy Aladdl) Ciplaa) dady dill aas e Sy dplaal
G138 Ai9a) Aasd Caald LaS S gua) (b)) daslal dua g dgjlail) lgidl dsa
Ligaaally (g ally Mpand) Jia laiall Aalal clasaal) A Julady (Yo V€ ccpl
Jiray dualia pifiad) 2 dlalad) dyladl) dgid) duayy Ao dgiall aaag duslal) (Gshag
dlad dghy dused (o digSe A Ao daall sha) alg (Jgual) (Jlaa Ao ailal)
oill dayl) el e gl ) Aahal) ciliagig Y1) A Yeae o Bl DA
1929 axe gaal Aplia clBle bae ) ALY dpasSal) pidly A5)Eall dujlaal)
) ARl duad Gn dwuse B agagy Alayg il aas G Sama B
Capraru and lhnatov, ) dubs Wi cdyladll dedl oy Jaa) Al
Om e Auhd cla) DA e Auladl) deid) dayy cilasaa clgl i (2014
Ll caaiely (Llili clusally ailgy saally Wilag) (A dugogl dgd puad 2
Glagiy Yo L) Yoot e B JNA Ay VEY 0 o dige die o
L) Cdige guan Ao L) ol Uy i) aaatd e Ll dsa ) Aal
sblia daja g Bataa € ABIe agagl gl LS cdabal) B daddieal) dgi)
(Petria et.al, 2015) du)s cdsliy Al clin gaes b doid) dayg
o) chaaaall ol Ciandy g ) ATV g2 A Apladl daid) day cliasa
deganally did) pas (la duldly Cliaa ¥ dsganal) ropfuads (niSgana
doil) dLayy (uld ol LS cagdll SlaBY) gai Jua Jie Aagldh clasae L5
G s Mlall Jamay Jeua¥) o ilall Jae LA e Ayl
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Yoot Ge b DA iy 157 2 e disSe die o dadal) cisaiely cduslal)
Ay LAl clasal) G dnla) ABe agag ) daball clagiy Yoy )
O S gl Lays Basaa 4 ABlay oy o3 i) aaa oLl Ayjladl) Lgil
salll Jae ollials daajlal) claasal) ae daase d Aojladll dlgidl Ay, dde
chan LaS cdug)g¥) duladl) dgid) dayy aa dulay) A badp i) galaidy)
On Ayl gl Loadl) 5elislly Nlall ol ) and A (Y210 (Chug) Al
LVl Al Aty LdaYly dalad) gidl AN (icgara ) aghiial A
shal aly gl AdLall Al b 1l i<Y) cpitally Jalgad) maat Ciags ellg
YN Yoot e BRI DA Gy (YY) a2 (e digSe Al e Al
sl Sl ga Joal) Ao slall Jaa o Lgaal @il s ) dubal) clagig
e Cyghl Adayly daladl dgil) of ) ALYl el ALl o) DU s
(Titko et.al, 2017) dubs clglis LS Auia¥ly dupll dgid) o sl 5olis
digSa die Ao duhall eha) a3 BBy cdladl) elgid) dmyy Ao §i5all Jalgal) pyaas
Aduhal) clagiy Yo g ) YooA e B OYA Lilgily LaSY Aol 64 (e
Joras Lulie dBay) Clpdigay i) aaa o dula) ABle 3529 lgad] il 53 )
15250 cilagi S ((ROE) 4slal) (3a Ao ailal) Jazay (ROA) Jgal) Ao ilal)
did) 4ayy9 (E-Banking Services) duig A<yl ciladil) aas (pu dnlay) dbdle
(Teshome, et.al, 2018) duls clsliy Aslal) o Ao dlal) Joras dulia
Aupall eha) aly cdualdd) Adpladl) eial) daag)! dualadly Adalall clasaal) Julas
YN ) YV e B A g A B gl A a3 (e Liga die o
(Capital JWl) Gay S Jua o lgaal @il Bae ) dabal) clagis
(Al W) Chdige aa dulag) Ay Oy i) aaag Adequacy Ratio)
) Cpeat! AdLall dadl Jire Gauad Bgpa Ay dd) Luagy gl LS
(Naeem and Baloch, duls clsliy i) Auaal) gladl) & )
e dlal) Jara N (e djladl) il dmyy Ao Biall Jalgall Julas 2018)
Vooaie e dige die o duhall sl alg cduslal) o o atlall Janag gl
Bae () duahal) cliagiy YoV E ) Yot Ge BARN A dliusl djlad gl
e dia of LS oyl cldde e did) aaad Lula ddle dlia o) gaal mil
Bl Ugaad) Jara Jadiy Lai dony)ll Cpdige aa Jlall ) LS Jumal dulay
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Aslal) Ba o el Jare g Al ABSy Jaual) o ailad) Jare pa dla)
classal 453 45)lia (Kohlscheen et.al, 2018) dulp cipal a1 qula ey
slall Jama o slaiey) JNA e LAWY AL 3leud) B Ajladl) dgid) day,
g 14 e iy 0¥ s e Liga Al o Al ) aly (o) o
Basly Algd flgugl (o Jd omad [ Kupal ca Jgd uad [Augaad J 93 o)
ool ey A8EU Adle 3lewlS ddiaa (hag¥) @& (e Baaly Aga [k
8o ) Al clagiy YoV e L) Yoo Bl DA Jeal) Al (§gaia
Loy Ja¥) Ak Gagsilly Jeal! aas o Al ABle dla o) gaal il
Al dlal) (3leud) B Alatl) gl
: ABal) —¥ /¥

illy Adaall dpulaal) LLadl e aglly Jlal) () g8 G ABal itias
bign (Agall alaia¥) U OISy colgm 2 o dpaanlsYly Aiigal) clgall alaia) cill
oA Jla oy LS Ay gl a3l ilS Al (V) IOk clil) e ABal)
Gy (¥) dbs %)+l ) Al Laady lpid) a3l cilS Al (Y) dob
O sy alaiay) £l W %) 4,10 Jle Gy LS Ay i) 3l il
Ly Jlall ) J< o Bl gl ) il paf Gaion o Lad Eald)
:Z:UI.;"\S\ & gial)

dadhll Lulie Jladl Gy JS T Jalas (Hoffmann, 2010) da)s cigls
Ao ulall Lalie Al o) o Jaa¥) Alaa) I Aslal) Bgia Ay dullal)
Asis paan Ao Auhl) cla) aly ANl Ahi sgda B ASiuaY) sid) A V)
Band Al ciliagiy YooV ) V440 (e BN DA SuaY) Ghpaal) g ladll
hpad gladll A Sl o)y Jlall () IS Om Al e 350 Lgaaf il
Rrad) plhadll B deidl Aoy didl aaa Gu ABle a9 axe ) ABLAYL
doill Jlall (s J<ia T (Saeed, et.al, 2013) dubs clglis cpa (B ¢ Kipad)
o ALl Ga (N JaY) Baead O gaally Alall Ba N Ja¥) Aligh ¢ gaalls Lulia
cagead) Ay ALl 3a o wilally Jaal) o ailally Lalie dlgill ) o)d)
G BN A Gliash B el Yo s (e AlgSe die Ao dual slha) Al
O dnlad) ABDe 5a lgad) @il Sae ) Auhall clagig (Yo VY ) YV
i) aaal e Ll LN ALYl Autusll doid) Loy Jld) oal J<e

i
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1539 e (Dietrich and Wanzenried, 2014) dujs sl LS ddaag)ll e
Rl Aagti gl Ay hddey LW e Au gl O Duss Il
Hoquea and ) dufs culd Af cula (ag Ll Galiss) de il lae bl
Loy albbde o Jlad) Gy Jske @lasaag i Jdasy (Kashefi-Pour,2015
oAbl sl g Jlsad) iy o il 88 gag dag gite A e iyl
VAN e Bl DA dalida dlga oV e dll FEV 2 (e AigSa dis
JS Cpdide O dase ABIe agag lgaaf il Bae ) Auhall clagig YN Y
Bady )l Cpdday il aaa Gw Aulad) ABle agagy gl Layy Jlall )
Uga o Jlall s JSbd e 3gan CDS) ) ABLAYL (Jlgall) ida Lo i)
Tan, ) da)s clglis LS« duaal) plaills sailadl cpuilsdlly ac)sdll Gy (gal
Hsa O ABNal) Lald YA (e gl Layg Jlall Gl JS G B (2016
Jia gl olaf Quladl Aullal) cydigally (ETA) el (laa) ) Aslall 3 Lo
e Glal diy ) ga AigSa A o duhl c)a) aly ((EPS) agedl Aoy
) Al ABle ygay ) Aubal) clagiy YN LYY g B DA
Bab e L) (Y) Jasall) 4RSS (alads) (1) :lgaal cilaad Bas ) a0l 138 caa g
Bl () gl plin) by ol mia Ao sl Jlall gu @ gl
A Lol cdadaitll Lo DA (g dagiaal) Gagall haliag Jlad) ) o Asusall
o sl g Jlall Gy J<a i el @ (Ozili and Uadiale, 2017)
s daal) sha) g (AlSHl Ayhi pgua B dalill Joal) B gil) dpayy e
YN o Y Yt e AN JBA Lipasi Algy Al YV s (e digSe die
LS (Jgua) Ao ailal) Jarag duslall S5 cp dulag) ABle 35as) daall ciliagi
duapy cdan LaS duslall 3o Ao ailally dslall 365 Cm dpde ABIe 35290 Ciliags
o) JS ) e §isall Jalgad) aal waadg Julas Y (Tin and Diaz, 2017)
el iy ¥ s (e AgSe Al o Aubal) sl g cAyladll dgid) B Sl
You e gl o o g8 iy VY [ Ngd Ogle 00 v e STl Gl i A)
Y e Y d e B A (N9 Ossle Yoo e JBT iy VY [ Nea O sila
a2y Jlal) ) JS Gm dnlad) ABle agay gl @il Bae L) duhal) clagiy
salll Jia daalal) cilsasally Jlall o J<b o dade ABe 353 glasl) i
Lagy Jld) (ul) JS Om Basaa 8 A gag ) ABLYL (asdl) Slaidy)
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By dlogia dgial) B Basaa p [aaall B gl b dulu) dladl) dgid)
ol Sy dslal cads i (Bian and Deng, 2017) daps clgliiy «(aaal
115 20 o Lig<a Le Ao Aupal) ) o cduladl) doid) Ly Ao Jlal)
O A ABe agagl clagiy YoV 6 G YV e B A e glad el
o) ALVl dslal) Ga o dlal) Jaeag Joal) o dilal) Janay dslall S5
Aslal) G el AN dgid) A edlaall dagiaal) cBgadlly (ag Al s S5
Cidan LaSc it sl Yl dla @l cilgald cbguilly gl sda 08 L Wik
Lgilasaag dujladll dgill Ay Jabad N (Sarkar and Sarkar, 2018) 42
dsle B dagSal) dabluall (g0 Ao Sl guatlady dslall J< YA (e
gl gy B dliy €1 230 (e diga A o duhal) el aly ¢ dpladl dgid)
dla of lgarl il sae ) duhal) claagiy YY) Yo ¥ e B A
Aplaill doill el o)y Jlal) ) (B dragSal) Alal) A o Al ABe
o) JSagd i)y LAl clasaall Juas (Moussa, 2018) dala clglig
o el Jaa aladia) BE e Sl ) e Wil gaag gl B gl
20 (e AgSe e o Al sl alg ¢ duslall a o dilal) Jamag JsuaY)
B () deahall cilagiy Y0¥ L) Ve (e BRI JA (gl Alga A eliy VA
LS (J ) Ao atlal) Janag Jlall Galy JS8 O dlag) e dllia () \guaa il

Auslal) g Lo aslal) Jarag Jlall Gy 0S8 c Al ABe lla ¢

rafiad) §eadl) —¢ /Y
il gl B Jlal) (ol (S0 Jlae (B Adiaul) Beadl) =4 [¢ ¥
Dietrich ) (Ll () Jigd aaly ubia Lo ARlad) clubal) alina cadic
Tan, 2016/ Gambacorta and Shin, 2016 /and Wanzenried, 2014
Lajlaiay dalide il g.h:.i Laa (Schepens, 2016/ Hainaut, et.al, 2018
(AT o Al JS (B paiial) (ubdall Al GAT unlia B ysag Aauii
Gl dued 1 ag Jl) ) JSgd anlie E3E o saie) el ) Laiy
o Aslall s Ay (ETA) Joudl) ) dslal) 3a duwiy (LTA) o) )
Juall by < JLaa) die dBally Adgedl) dba Gl Ciniasw Laa ((ETD) adlasl
Baat sie cdllailly clilal) sha) B Agoall daldl Jaayg Aulatl) gl
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B el dyladl) gid) Ay Ao Jlal) uy JSp il (5209 ABal) JLalg
- Gpaall ddlall 5l Y)

rdgslanl) dlghl) duayy Jlae (B ddfial) Boadl) —¥ /¢ /¥

Aulatl) daid) das) Cldsaa Jlaa B Aibad) clubal) Julady shiia) SIS O
Ll doid) Loy wld o o) ABld) clubal) alive of Gald) s 38
dsis o vlall Jaag Joa¥) Ao alall Jua Laag Y o il o (ubia
Titko et.al, 2017/ Ozili [Petria et.al, 2015/ ¥+ \+ (Guul)) dlal
Jolda (ajladt g.\i L ¢( Kohlscheen et.al, 2018/and Uadiale, 2017
Aot Ayladl) gl B el class Jolaty dals die clubal sda gl
o A clasaalls elge 4l gaag sl Clidipe (e pdige S AV LAY
Aoy o Aladl gl duagy (uld B adie] el Gl Laly cdaa)ll day\Al
(ROE) 4kl (3 Ao silall Jirag (ROA) (gl o ilall Juna 1 phg Guanlia
Cisais L ((ROED) dalial) Jiga¥) Ao ailal) Juag (EPS) aged) duayg
Ol il e dpladl) gl Ay (wld vie dBally dsedd) dba dagll
(38 IS Bavaa g oY) ) Ally AT Gila ¢e Aaall Al clssaal)

el gl Aoy Jlall culy (S (o0 ABal) Jlaa B Afiad) Boadl) ¥/
Lagy Jwl ul) JS O ABal) s Jsn ARlad) cluhal) mil cu b
Ozili and Uadiale, ) cilul 83 cyldl cua aalaal) Qi) B Aylail) gl
cylal WS duah e agag (A (2017/ Tan, 2016/ Saeed, et.al, 2013
Hoquea and Kashefi-Pour,2015/ Dietrich and ) <l (o

QJLJJ Loy (duwsSe 4BMe a4ag A (Wanzenried, 2014/ Hoffmann, 2010

e ABall ol (53 o A (Tin and Diaz, 2017/ Moussa, 2018) a2
Judl Galy JS Ganlie CDES) ) ailidl) B GDEAY) 13a Gald) aasg disa
(gAY o A IS B dardiuall all
G Al paat ) ad) BoAssi e J¥) sa e daad) J3a b Ly
el aladial) Aladl dlaid) Ay (ouslie GG aladiul) JW Galy JS@
Aa) B R Al o Tadiea Buls A Laeae 3 gy (omilhe
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ALY Gome Baial) Aladl aid) aaad (YAON L YoV e Clgia de)
WLaa) e dulatl) eid) da)l Clasaa Bie aladin) soa Ay Graal) Lilal)
Salsiy Ygads JiST s Ualy Ao gy Laa (A8 dasial A i Liiluas)

Aaghall ddad) Uil

ddiand) (g A gl —o ¥
Beadlly duaallly Y epan By ARl Apalaall clud¥) diad o el
DA g b au) skl Gl lE adb A s

V) asdll =y [e Y
Ga IS5 Auladl) dgil) day ¢ duilas) ANa @I ABe 29 Y
Jaash (e ddgud) Land) [l Cidigh [Aua81) Agad) [id) jas [l aaa)
(023 (e dgad) duaal)
Sl il —Y /oY

Lolal) dgid) Las)g (LTA) Jlall Gy IS (o dailianf AYa il dBe aag3 Y

.Spaal) Ldlal) 3 sY1 (3 5uEal (ROA/ ROE/ ROED/ EPS)

Y (o d) —¥ oY

Ljlal) dgid) Lasyg (ETA) Jlad) () JS G Lluas) A0 <l ABe aag3 Y
-Gpaall ALl 3 sY) (35 5ukall (ROA[ ROE/ ROED/ EPS)

B ) —¢fe]Y

Ljlal) gl Lasyg (ETD) Jlal) () JS G &luas) AN <l e a3 Y

.Gpaad) dlal) 3 s¥1 (33w 5aEall (ROA/ ROE/ ROED/ EPS)
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A acadl
Gl 7 dlaiy dsaglall

sdanl) JAde daaad AN
G (graall Auaal) plailly dagisal) dpulaall Sal) o Gagd) 18 e
doid) Ay o Jlall uh J<b 80 naaty agd Aglae Galdl 1 gl
Jiai ciaualy ¢ oS0 02 At A slag) ok (8 e (S Lipaal) Aylatl
L) B aalaal) i A ilad) olady) & dinbidl) Gigad) (e desil) ol
o Gall) o] 8 dadll ol cisgll g (gl Griwall o 5aY)

-

Jadall dmy (Ml &) saY (Positivism Paradigm)  alay) Jasdl
gy Adlal gpa A adaY aidlall

tofiadatl) dydl) Cufpiia (b — Y)Y

sl —\/Y/Y

BAlS aadiod g dlal)l ) ¢ Aegaras Jla) () JS 08 el (S
o) JSag! i EDG aladia) alp caTlalills slgh Ao (gladl) dlid) 5 andil

b LS gl
3l (Abaa) | by (Maa) (LTA) Jouad¥) ) cilafsity)
dyal) Aea) [ Bl 3 (Nhaa) (ETA) Jsudl) () dslall 3sis
sl Man] [ ASlall (3a lea) (ETD) gilash ) &l 3si

:a.ul&m vﬂ_g.\.\.“ 4.\&1" J—Y/Y/V
tANIS Al cipdifa Bae JUA (e a3 B Aujladl) gl Ay (uld o

Je) Maa) [ J3) ila (ROA) Jsa¥) Ao ailal)
Al 3a Maa) [ Ja) Lbla (ROE) 4l 3a e ailal)
(s Maa] + ALl 3a) [ Ja Bla (ROED) daliall Jiga) Ao atlal)
L) Ll Al A desal) LY (0 pgad) i (EPS) gl daay
1A jladl) o) dua) Cilasaa —Y/Y/Y
(STl i) Jgual Alaay aslal) ol gl (Size) clidl axa
gali da i) oo Glgia dd anlal) o5l gl (Age) did) jue
gl (laa) [ lgaSa B Lag Lot} (CTD) duadi) &l guul)
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&gl llea) [ gl (s (LTD) Jisa¥) cighs

Ll dgill sy lea) [ adlagh Mas) (DTTD) ailag dgusd) duaal
Tl gl g Mhes) [ G M) | (LTTL) Gag 3 gl duaal)

Aol ddal) (B (g pl) JLASY Aaddiecal) ddfiad) gz dladl) — ¥ ¥

o alieyl I 2l LAY J ) dal zisad Aol Galdl oSe - [¥/F
i LS gladl i) Lag)l ya3as (ROA)

ROA it = a + 1 SIZE i,t + p2 AGE i,t + B3 CTD i,t + p4 LTD i t
+ B5 DTTD i,t + 6 LTTL it + E

Ao oYL S Gl LAY (B Eadl) il dila Ealdl oSa Y /¥[Y

ol LS (gladl) dlid) Ayl séi3as (ROE)

ROE i,t = ¢ + p1 SIZE i,t + p2 AGE i,t + p3 CTD i,t + p4 LTD i,t
+ B5 DTTD i,t + 6 LTTL i,t + E

Ao eyl S (adl LAY EIED Ead) zigal Ala Caldl (Ka —F[Y/F

ok S gladll dlid) gyl sd3as (ROED)

ROED it = a + p1 SIZE i,t + p2 AGE i,t + $3 CTD i,t + p4 LTD it
+ 5 DTTD i,t + B6 LTTL i,t + E

Ao iYL I LAY all) Gl zised Aelua Galll (e — 8 YT

o LS (olall dlid) )l yé3as (EPS)

EPS i,t = o + 1 SIZE i,t + p2 AGE i,t + B3 CTD i,t + 4 LTD it +
B5 DTTD i,t + B6 LTTL it + E

AlaieVl S (il LAY (ealdl) Gall zigal Ablua Galll (S —ofY/Y
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