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sl b sagal) J (e deaiioall ALl Aadlpl) 1)y (g sall) 2 DUanals il iyl
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LLaY Al el ol (Cuming,2005: 1) 450 4ais Taladl Jilie 3 ' clagasall 03g]
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e 2als o3 pualill GlSys Jpaile sale Gllilsyad saey Ladliie o 5f Aoy an il
agyiall Algally Hhlaa) (re 5aS sa Jeal s Lgim Badas delis 20a5 §f Cilagasal)
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s sall Al il ol lagy) aains i le s S0 maiay (3ol LDl 2500 b
el Ll 3362 sl Hlacdiall Glsud) 3l plally ) lais 48l 5,0
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g 153 apands ApalaidY) cileUadll JS 3 5lag¥) andiads i) 2 3 i) Jsal
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tsps alladl 8l Ay salll olyy ca il Alea clliag
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DB il el 06 sabiaal) Gl ()Y RS 1S5 Ll Jagal) Sleind (e JS
Ayl pal e Sl bl JalSl a bl s PlA g )Y
A4Sl 4l (Moyer,et.al.,1995:776)
ASle ¥ Jpaill 2 L) dadl) G adl) LIS Slady) Glacsysal) Gyl @il
il 1318, DY) Ala b jagal) syl (aidity jagal) 2y (S Syagall Clagasal
ool Al 8 Las ) Aoy Bl Cilasasall Baleil jagall Sl el
Sl Bldl ¥y Lexds ale Jgus 25 salinsall o cliiil il JladY) Jsatse (ysaniaal
O A gl (85508 0585 Jamall B il o) gaa 8 A5G Lygin A
Slagasall salind Lewalhial S8 458 # L) GL8 8yuaY) clsandl 8 J8ly 4Ll
lsindl 8 el 5% Layy aalsl) agudl Ailaad) Lyl Glicella] 28LaY L eSla ('Y,
3sasall S Laa Jaeall B! aladin) Sl pe 4lallie slady) oe AV
0sSs Leiag (Moyer,et.al., 1995:776) " S slae
Jars el Pl (S Loy AV G led dpein dappd B JlaY) die ik )
iy AT Gyl opag o8 Ayl Gl e dgasal (gt Layy Js¥) <okl JUsal
B A dagyd gy ledl) Allaatinly
Ll e Jelally ool alasi 1 jigy Hlayl ol ¢ Jlall el s el alasn Y13
aAlSaly (458 (1 salivsad) (U Seaa) (e 8yl Clasasall gy sagal o) Lallad, - Gidl)
daj ey eV IAY Gany 5 g8l ale Y leaaannl s e Jsanl)
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s sS A0 Al e el Ll 580 Al (5 A ) ()l Gl ag ) sl
(Ra0,1992:802)  Jaaial) Joadl
lad Jae ) sl addseas agils eS8 o dladl 3Ly Alall (g)daie ()< a8
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i cn saNAL D) A (e J8) L) 288 il 1306 (Gl BV s § ey Ll ) ial 5Ly eDliay)

.(Brigham & Gapenski,1997:18-4) e eSally gagall Hlatiul

278



Olslase G sSUNAL) O 2sagall jlafin) 28K o 50 5,aY) sl 13, 3 ga gal) DUl
VS Sl B e Glua! iy o) sy 35asdll
(Brigham & Houston,2003:881-884);(Moyer ,et.al.,1995:782-783)
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DU S e I By 310 (35S ) S ladY) GlacblaY) @lsl Jlagy) die 4
(Ran,1992:807)

toasall shie (e (al BY) dilde Jlagyl .2
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ladiiall Jsall Cale) g AT gl A (gl Dlaia Salaiad (33t Laly e 5l e
iy 5 Aalil) Joall e apaall 8 AxSLEN Banall Cilagyill pazmdny  palil) clSy ola
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4alE Sylaliag (salbaBB¥) o Hhaily jagall dsagall goi AL dal) 3ylaliay 2gagall & 58
sl GlSaly 055 panadill Pla g Jlad)) Cile o Gl 8 dass dalse (4
c g sall 480 Al daliad) ykllaall (s

O Y) DAY ol (e il Ayl sl ) e pe )l et bl A58 Ty puall a8liall.5
Gl pang Ayl gl BN Joy Jaih el A8 ey maall laly) sie
G aanpl) e Aaplall o guimrg Agnyal) adliall (uSai] la) LLudl Jain il
aa i Lagy Sl gy al) dlsall e Jlial) Joas ee il aliie Jysaill
Gsndl Jsaal #WI(MFOs)]

Lty dgasall o8 Jhe LAl e degie Addgaal jlad)) asie (hadedl C)la6
DY) hud g skl Ly Al hladl U ks JSSsee ) Tplady)

ler ally Bl aall a2 & Layy Lbia il syl oliciler ally Bl aall Gliaaia?
o¢d Sl Hladd ddli) AlS Liia gy Gleadldly Llpall pase sasall (el asasall
Dbyl € Clus 3 JelaS Jas

38 kYl Gsad Joaallh Hlagyl Jaludl aaan 8L’ )50 Auliall Conlizddsual) 30dlial).8
S5 old ey s (MFOS) Jie Allal) lospally sl jpalil) l€ il s Jgou
Medlsa L ol 3655 eay il anll Jota ! Middlang 4a) 5 Al palal
shlis leboa s Alal) o3a ddlaia) i) ey 336 (MFOS) e cpaisg. (udlie (3 gull
Agindlia o il LSl L4 3aats Casgiuall Gsudl Js3l

Ol o8l AV ISl A1l e JL sV Bl 8l 4 s my il
$100000 e als 3 Gue )3l Clarall e baaly lafinly it 5(abiudl)(Dol€)as s
i o) camg Tl ol lagY) 1aa dag i Jhay s i B)aal( sasall) (DEErE)AS i (s
Lall ulad o sga sall Gl dad o8 s DEEre)is pi. uadll Clsiall (e A JS Ay
O edsiall e siaall dyslose Aol Galil) dad Jeagle'ly5i($20000) e aiiall
Ll Ao Jalatias oda Galit) daf dusalal) Al 4,l434($210000)4nill alisdyl dad )5S
gi—alldyy &l Ja e Sl VL gl o wagy JBa DU slai
($6000) ¢y sSiss Gyl axy (b &) A i Gl Nl (%40)adlll(Deere)as il
¢l 1318, ($4000 25wl HE2 N e Ay, call'ladls $10000 Agledll (i)

285



Dbyl aladl o i a8 (% 11)0)28 Hlady) e Ayl axy 2ile Jaze(Deere)is i
€4, i)

radai jagall e aalsl) aluall Gilua 1Y) 35haall.1

Ay pal) aey palEdU Al Al Ladli($100000)4 sl ddiil) (gsluy alicillall o2 b
cale O Ayl aey SBaU peal) il el Al Ladls delal) diud) lgy

$100000 Aol dal)
$3558 (%11) J22ay($6000)4s yall 22y al 85U &l Zodll'losbls
(6000 X 0.593)
S Sl U i I 4 Alad) 2ol 805

(20000X0.4XPVIFo15) $29568

8000X 3.696
adapsii ol ) aladll =

$66874

DByl il Al dadl) old agall 8 (e Jaee a3l ddgyla plasiad 2513 1y
gsindl JBaD oyl 851 Y PVIFdalse Aludu aladinly cowsd o omg (g5l
o) BV 3yl Jlay (AT D (e ki
A pall any il Hlag) JAa cluacdnll) ssladl) L2
S 25 (%11) slaad) dilall Jane Guiat (oayal sagal) dabivg of Cangle 58 J3all 1aa
LLaY) oda Ay pall pals gole JaS Jalad jagall (e Aaliosadl Hlagy) Laldl Ly Sl
Laldl N5 (PVIFA)ciladall el daill Coubial) 32560 Jalae aladinly lolua GlSeYL
Lag V) Bl ls g Rt dady’ Jia Lgild A JS Ay b sale adat ey

adle.a Vel Ay b iy o3 MY il o) ga s 8 s adisy )
a(PMT) oS 138, (0.11+1) 2 4in Joals 5 diniusall daiall (s llali(PVIFA) ol
il e sl plagy) Jaad ddlad) dadll lac jagall dppiall aay (gsind) jladyl JAa
F YIS Qlhall(PMT) paarl adads canlsl
=PMT(PVIFA(115)(1+0.11)adapusis canlsll aluall

66874=PMT(3.696)(1.11)
PMT=16301$

286



O A JS Ay G Agpal) ey jlag) Jsd dued DY dalay(Deere)as s olb Jull
o slhaall dilal) Jaxa aiat ayald @lld($16301) Lo 2als JS ilyy Guedl) cilgind)
(%11)Aall aay ey
e Qslhdl jla¥) bd ) jagadl 8 e lhaall jlan¥) dan Jyeanddlll) 551aal).3
:abiadl Jd
Ja L dypall Aala o abindl e el Lgaling ) Slasy) Lladl o
bud A sasall A8 e slhaall dgpuall ey HlagY) dao dysad Gy L Jlbggale
t YIS sabindl 38 e sl lady)
(Bapal) ay sasall U8 e sladll Jlady) Jay)= albiad) dd e gllaall Slasy) Lo
(La3all asll Ay puall Jana1)

(0.4-1)\($16301)=

$27168=
dw IS )y Deereds i) ($27168)0)a8 (5w la) and aaDoleds s e oty 13)
(Moyer,et.al.,1995:781-782)
Gl il (il s Can )
el Jsally gyl Jysaill 51408 Hlayy) "]
Axalye a3 cras Al Al & Slad) Baeal Gl VS e s g cCanall By o g
ST 39y L) he A jlie @1 dmys Al a1 Ayl cileUadll 8 HlaY) s jlas
ooty Lad lS, 8l Lggals ol D anall 280yl (ppmgall Aaliaal 25lasal
2004. alad ol clil) mease g 53)l50 ULl (piamiase Layl) Shalidl 3l
tsoll lagyl o Uad Al 1
o Jsand) ) Jecagl) 8 L) Gou 88 AKEL Sl dall e gyl Sl )
lalaial Lgad (ad Al Cojladls, Apelill Joall (aley Layl) Shlial 8 ssaae ol
I I(MFOS) jiaall alite Jysaill cilussas eV cilalaiys Lyl shliall
Gle) (i o LS JaY) 5 af bl asand) e aniig dal) shaliall 8'lal 5505
Ghlia) 8 Ja¥) dligh (g 8l 355 AU Ga WBLE (e 3 dpasSal) Al Cojlan
OsSy g s B DUl dil i jia)apansyl) pe jobiaall (e igiall (LY s iyl
ki) Jysail'las Calay Jal) i sale
sthall Clasdll o Jsaaall Gayad 4anll ayldiall Lnsally (58 Joay g jlals
dasail s (o Jouanll Byae () ALYl iy salyy (b 7 LaY) Cpaadl

287



el palld. g jdll (e 81 IS5 Hlagi) Jesd Leilaly iyl Gile gy diall (licclaadll
Lot GLSYL Al Slagagall Laylaialy ala JSdy saie o dndyll Cile s -dall
LS Ailawal 2Ly a8 ad) ol Adlia) dilanal z Ui Y Al 28 JIy Slagyly JAilaaS
Ailia) Dlaazy sl agase o (Al Gyoasall el g Al 8 dygllaall @lls (e i
e o sale ol iyl s onalioal e pia G (e hadh Lgy gl agil
sl Lgual ‘_;d\m_m.vl\ Gl s piiall Jaag Laa i il cogllaall LSl apa)y (e J8) G
J iy Joa s gne b nsidlls eyl (Ao ldpan GlalSa) ol a52aa
oe,).a}d\ O Asthall i) e daall () G al )l es pag il Ga SS1 IS5 Sl
%25-15) dediiall Hlas¥) Glsad 8 Ayslhdl Gl e 15K 3S) b g a3 )
&b badl 4l 3)(%40-30)ASk) dna) o sraal Jh Ll V(%41 ae 334
&P ald B (oo Dlall o Jouasll dsas pae g sl saie eseclill 228
i) e leaal) (8 Al Joall lels il Appemal) lalial) 4L Lain g Ay 1) 2
O Yedody )l Blaliall Faa ST 5% Ll Wl glanall sy Jag it JlaSindy 313 e
s hasagd) Jae el o) LS Lilasa galla gy J81 A8l it gl cile s, 5l
weisS Ore Lo Gnagall ) LS Sl Aanny oSy pa Al Aadasl) elaly Canial
Jalsal) oo gecile Uadll (o Bhaaal) GLEY) Glanadiy 300l CY dea Cogiun (pasSaa pé
Shlady) 8 sl il dele o Sl Lgeall Spalisle i)l (il 38 )
re¥sae Y o Gmina agisS dppal) a8 Lbll Glhlidl b pabicad) el Zd )
O dainadll 3t (e iyl Gpabind) U Ul Ay yall calall oY) sl e il s
e Vi o) Jainall (e ptge el sl Guianl 31alS il ylady) alasinl ¢re Vst
e U agle s A yaal) adliall (e 5 Gpagal) GSal IS 13 lagy) CVane (mles)
chlady) Gl o) Ll dul gail) el jlad dalic duy el dallaall cul€ 13 Lo e adiag
I3 Ll padiinns (suinl) O pasallgsill 138 G 00585 ) Jinal) (e Aippl) Blaliall b
(Value-Added Al aal) A el i)y am (e Bldas JLady) Clegy o ca SIS
e 30l 5 < o) Jdiad) S e diy)ll cle sy sl iled o) Ll Taxes/'VAT)
HVAT)Glelic) (e saliiny!
syl Aai ) le Uadl) G jlaas 58 Azl ye 2

(World Bank,2004:6): ailcali ¥ Jsa apjall *

288



Lol (o Ailll L) Blsd 850 e ¢ Uil 13 ISy sie )30 Cilaeall lay).
Bl ) Ayl Jeats aadial) igslal URY) 58 Al WSosaly (dasl) Ly 48,40
b e S Slad3lsa) 038 (8 Ao ) claaal) Hlad) dseal (ks Layy (ool
saasie yalall Sy e S0 Nss 5le(64) e 3ST LS 2001 ale 8 L
L(John Deere)as i; s d(Raiffeisen)is iy HlaDU(Alpha)as i Jie ciliwiall
B el Glasal Hlady syl el (3)dsandl s L) (B padals Hsaias

sl i) e

Loyl cland) jlay) cVs(3)Jsaall

o Sy Ak ol s Sl 8 e 3 L) A<,
2003 Al ) Glaa ) Vs sl s S AgroMash
2002 Lel)) Slhwa lad N osle 25 0o i€ Sl John Deere
2002 Lel)) Slame lay N2 0sle 4 e e DFCU
2002 daely) @l sl lajla) ddadsa (e 9653.2 L o ANED

Source:World Bank,Agricultural & Rural Development,The Leasing Survey,2004:7
Cilamay 0 s 5 iy e lall il Culaally hhyall sl bagall Cilaeal
shee )l g Uil Gl BY) Jiacdie |3l clasall jlad) 53 ada Slanas QL) g
dyidall cplally zlaY) jhalasy adhally daasall (e (3L (g)90l) (ol (Baaally 2
@bl Gyl e e sie o de )l Led (8 Al clalai®y] . (§ gl Jagi yall
= Lebe s dalgall 2a 550 (e QU8 gylalacdll 5yl) Ty Allal) dgail) csanall ol
oy ) Sy bl Gyaal) e JB) S (o de ) Led 055 Al il
Ol waey )l leg eyl g Lhill Hla) i el eS8 4 e
OSay de )il Glaeddl Sl (b S5(CECAM) s(ANED) (Grameen) s(DFCU)s s
o faY) ALl by e 06K o
A lie Aipll Sle g pdiall ShladY) (g G G * srmall Aalite Cle s ydall. o
Jaie e HCECAM)ar 052V 58V s Gindlasy (Garmeen)cipae ¢l jiall
((4)dsad ShiLidsy AANED) 5 glust &(NLCL) 5

ial) &l Ayl eyl (patl (g pa5all(4) Jsasl

a1 2y j&l) Zaall aa b i 2l b eyl aas s
(Yoyikisd 4 ($) =Y ($)(2003-2002)
100 364 Ol 25.3 Sk Garmeen
30-20 3000 05k 5.2 s NLCL
90 945 0l 2.8 iix  CECAM
90 1200 400000 [ ANED

Source:World Bank,Agricultural & Rural Development, The Leasing Survey,2004.8

289



o2 8 aalsll oy all Al aal) el il e Jlad)l aaa laidie 45 )leag
=) hlady) ola($420,sh s $I00Luial 535 $240 ja e aa s $380adlas) Jsat)
bl isbll a2 A5(CECAM) 5 Lol Al 20 s5(ANED) (Garmeen) Lgiaie
aliie ey ydall Juaiis jraall dualie ey fall (o Ulall 28kl aaa3 (NLCL)
")ss(NLCL) (CECAM)axiy imidio Ll ¥ dlaatwsall cilaadllllle jaall
ialiie ey diall wyat =aliy'hase HLaD(DFCU)AS s oy g dlastiasal) sl
& 154(1000) 2a3¢ise($3000e JSI aY1 aall) hadll deyys Jadll dpp Jlae (3 jrall
Oaladl (3981 304l
sl 8 Lea Jeaall glatily Hlagy) Ol:(SMES)aaall ddaw sially il cile s yiiall.z
GsSila sale (ppraadl (pia ana.(Carter,1996)(SMES) Juseil z Liall siasll j1adl
oyl Rl Al peay ganliill ol alsie dosaill dallflaa’) s
3 5352 5a(SMES)) s2a(Mutesasira,Osinde & Mule,2001)<s; 2854kl
oo Jsat W gltimi il ey bl el BL_gl Ll la e
el e Slasd) Qe )3l dallad) (Al 48Uy L. ($100000) 5($1500) e
Saall H(SMES) a5as el palls alalll (il<as caralsall ami( SMES) A 5 p54ll
Oxally Al Blalial) G AbeaBY) Jasds ) e Adnpl) Gpaiill o S 0 4 5 pal
Leliiall cilegy dly e )3l e 30 sinall cile sy fall o JS ol agbyn il
ol Jie lie sl 8 HLa MU(DFCU)AS pis liasly 8 Hlad(OriX)as i a1iis. 52y

sl A sially 8piall i) e pihall (G ppaisll (o5 paall (5) ol
(Yoyiaind) A ($) oY) ($) 2002
10 21000 sl 64.9 o&:&h Orix
47 27375 sk 16 e ) DFCU

Source:World Bank,Agricultural & Rural Development, The Leasing Survey,2004.8

clally e LeSl jagats (5 dall dald) Chlaza Jusail jraall Hlag¥) aadogyll daanl duulla
<lylay) 192 {Garmeen, CECAM ,DFCU) again a3 (pMl Gjasall (e 23aalld oyl
i G yhall Gasy Lase oDl Lasled) agaslyy (e 2308 dpnsadl) L) 20158 Clane Jysal
DY) Ly sulili€ s 8 Clanal) iS5 Cile sanas LpasSal) jalil) GlS8 Craniiul
Gl 8 el e ¥ b e yolud) sda (S (5pdal) Al clana gl Lkl
sale Cilamal) () LeSechlanall Jabodl apauds Gilpal) CallSs A daril 2418 dayn Alle (K5 4]
Jasai dglee 4l 0 25l Jdas e oalially Cosllaall (AN Ldle Ailadl 33y

290



(Declen & Osie syl duaSall Cile il vy eyl cpadlaial clasdl)
:oladd 45V ssiBonsu,2002)

Aglle 446, (adlss ]

cdardl Giyss el Gy oo Adluall a2y G dlle dilua Cadlsa.2

Bumall Alilal) G Adlle salain) i<, 3
Apsds Hfiane A)lge dgas ade sa eyl 2l Gl Joall ale) Aseelld s S
o Adlaall HladVy(cpailad) il o Lasldie) Cawdlisa) daesSall Cile s il Jysail
Dbl Gl lia e AgasSal) agylial 2wl Cpailaial) Ciles Jalgall 038, 3582l a5
g g dadinid el il o Uy (s3 U HL sV sl G50 e o dlaial) il
Al 2l dadadl lay) Julaiy(Cabraal,Cosgrove-Davies &  Schaeffer,1996)
SISO s o A5 Lo gii) o 2alg)insy¥) Gapdliall (e alia (5T i ol Apnaadl
—0) & e A (pabaal) 5236 Jama =) 53 (%o ja)ainild Jara IS Lwginil jalaededlal<])
(17) OIS Gl Gl B Jane o) s (%10
topasall daal e .3
gt S g Al il S sanian (L5l i) sl Vsiad 3l (g5 a5al) o
I Alalal) il ulSyd (pa dual ) Jaslg JIL(MFOS) 5 4 slaill cilimaally Cilaeal)
o) Jainall (e Ayl Blaliall 8 Alalall Al NS (g Agpazaal) Bhaliall 3 (el
25 (Gatsby Trust)ielaic ( DFCU)AS p&. dui )l Glaliall viaall Hladyl) i) (pe 235
) Leginy Lo A 8lay) ol Y] oda Jie Leglay laiel acilae Jysa dalaia
Lo s. Josaill A4S (o %50) iy IS LeDIA (e g2y Alls 3ylalaall 8 4y sludiall 48 L)
cOpasall daal e L
e Aglle Ciluie LlSy jalill i) Qelaile sale: alall g Uadl) (e pualil) Sy
U ey 35 Calaal) allaa i JB gy il pads il (NBFIS)ad )as
LY panadi hagyd ol clilie e paliall pajal el dlle dad)) 2a3iu(NBFIS)
Dl S ad Gl Laiads Cav o A su) 32500 VA ra aladi) (oayal Gllag
Oa'ledhl ST aa palill dlge o ol 4 glndl) sl A0y Gl o jleall Liad
e (et Jlase 3 Jumdl e aguals Bl 8 sall Claedd) e Cijliad)l akise
b A A aatiadl palill clSyd el <l A Ll 2800 aydly dlaat i) Cilaadl
oo i)l laliall 6 cleaall g Jany Call <5 J < Lgoats dyymall lalidl)
Ghlial 3 leadll aads b A psedl il clSya 5508 i oY1 Ak o<1 ol

291



Dbl a5 e el clan s e Be e Bt U (55K Lagy Ayl
4 AgroMashe sty 8 Orix sNLCL ¢laie sl & DFCU)ala ¢ Uad/alii )
i Liine o o(%47) b (2002 )al—e b5 (Oi—ysl —8 UZbeC «liualjls
(%100) s(Uzbec)itaias (14(%6) (NLCL)ilrina (o(%30-20) (DFCU) jals
ialall el oy i b o(%10) 5.aiyll Ghidl & o sIS(AgroMash)itaias
Ligg ) Gl b <l 2003 ale H(OriX)as sy

AT ayliie Corn e e Apas€all jalill @S0 Gl lawdgesSall palill ciSys o
O S A ) Y 5aS LapLily Walxial Tsa Lainsedpe sSal) dpaiil) Cajlian 4ilas ()
ol Aalsiulg oLy e 3 dee SLAT Gl T 408 i 505l VS aay st iyl aY!
SSL ahlay) cien s i uSysl (8 e ) —a(Uzselkomash)is,—s. dakie
Ghlady prie ,S) 4w & W(ROSAQNO)AS y-5 aats 2002 ale 3 J¥sd ()52l(40)
Mgy R Slaedl

leadd a2dy ) (gylail) Coyemall Al 83aall ol Lgd Aaglil) ClS 55 dyylail) Cajladll.z
Dl chlanuy ghal @A) ) (51 adlag) sl (ady) Ao algas o Ly
i las Lgalg sle il gl a Cajladl Gl ans(IFC)asal) Uy sail) dusasay ualal)
A Dy a5 Akl iy A Adpras £9)8 A8 jue )yl Aalae e S5 e
sl e I <1 (IFC,2003) Gajalined) (e dadlyy datid) cilardll gsima o
QS e dass cllyy alal) LeilSely jlagy) Gleadd jalall wndill b cjliaddl maY
i Gl el (re 5 aae Lgal ) Ayl Cijliaalls gl Al lSyd ol g9
Lolay) clead gl Ailal Agail) iy 2adind e 5508l sy

Gl (A Jsasl) Leilkal caladaidl o3 ol (MFOS) jaall aliie Josail) ciladaia.s
Cladll 3 Jlall 5o LeSssale Al jalill @laNy 4)laall Cijliadl agal) JuaiY
S e a i gl aiadiy Gaatld il el alaiall o2 (sad s dylal
s Latys lasasall dypall jall oaluiglay) a2t Ly (ANED)J
o—) ahaa e acdalell ) (ol y ol lliie jaall Al oY)
gl 4l el Hladl cpldad) Gl aelus jideas (CECAM)lgenis
O s slady) clad i SU(MFOS)agalss @l Gulan) 2l slladll gaiil) Culadal
O o) gl daliadl jhlaal dgalse (o LeaSa o 350l Lgthjleay Laa)lse

.(World Bank,2004:9-10): kil ali,¥1 Joea ayyall®

292



Lex2aa20035le A Y5y (ysale(22)caly ) Adaiae (Garmeen)—iypas sl leadll
< L) Vs (15ale(1.9) ilear <) )20024le H(CECAM )caanis dyayyll 3haliall &
Ghlidl 4 Lgi%90_)5a)($400000)its slay dsias( ANED) sl s(dsis ) lalial
(R

ClSyE e dilime dad AexdSsale L) A28 CUlS Al oda tCilanall puiaal iS50
e (lelSia Lelygaiy Cilaaall o3 e S @) (o sl Al Biaall Led Aadil) bl
g ol WLyl agaalisyle [lay) cilaad 2a3(John Deere) Jie clowiall sasie Cilasadll
Lo i (sals 258l Loyl Lals i) LS el (8 i jlag) 4S80 o3 (soli " lilae dlalal
3 Le%85) M52 ()5e(58) Asa ils Hlay) 412in(2002)ale clinsall b 3gasal
el Sl

tetoll D)) e cllally (el 3yi5all Jalsall L4

S ol Gl e agleds odl) (yg el e calllay Al L) () jlagy) Laludl. ]
L) Jaat Lainsdatiiall Jlady) Glsadd (8 nial) J8 e Aslladd) el e 58
Dhlaadl dlaia) i el V) Al cile g p8al cila e Jasill dna Shlady) (e Ll
O el Jgmind cpdl) g saal) a8 a8 i)l Al 6 g saal Legals S AeY)
e Ayl Aaily yuills 2l amy RIS e limay o) s JY) andl LAY iUl
Al Ll s AL Gadls dsasall ol 3la 8 ) (e 250 (o)) Sl
Gl 38 hludY) 3lod il sl ads o ddailaall g alivad) ghay'L g5l
—15) ¢ s (o i 1e V) Al (%40-10) s ISy &) (e A lladl) Ll sy
o deas asallgy 3 ouladl ol & lladl LU W) ol w5 (%25
o(%25) ol LT clanall dad a(%20)0)28 Jasssy o IU(CECAM )48 i Jlial
Al 3(John Deere)is i 581 asasall 138 35lud sykhlae oY Lely3ll el dod
Sl ane Jlie(%15)- i U LS de |y 50 Clanall J1li(%30) s

52l Glania llaSy aaaall Leis (A lag) Taladl Mo oy 2dhall antitddpall. o
28 0385 ) OSaall (e A pall il (8 dodyl) Blaliall 85 8jaal) Dl s sall (ol
Jilaasl) plasind QYL oS laall aeiiiiy cppalind) adlse o il 2oy s
Al e parsl lae 5Sye pe 2Bl G Ji oW A8)all all S LIS Sl
Ml lag) Ayl Gyl dadinal) Lkl (CECAM Ay padindi gl

.(World Bank,2004:11-13): jkail 2l )¥) Jsa apjall *

293



Sy 3 alind) A ghue a Slagaga) Blaa o) 0o w2l detclapagad) Blaar
Alial) Alpal) dexd gay G ST ) V(RN Bhlidl e sl 3SY g sall)anl sl
Loy Al Ayl Bhaliall (85 Clagagall alaadid (it Al JsSill klane Sl aga s
Llicallss € 68 3llad) sda () lecall Glead e Joanll Lot Joudl (e osSY
Blaal) o pabind) pands A S8all. 1 el 53 (el e Slasasall Juad)
DS Clagasall Bl e gilal st ol lagage Ailua < lager Llladll. 2.3l
Clana Ve ga e ol s W(ANED)AS b palill Jsdl LadU LaY) g
Lasall pabindl (e dystlad) Gyl 558 3 5el) 038 (panatig
yhlis am saaaiall HUAY) aali 1t el ddle Legd (paalill (e le g a2 cpsalil) Lo
Led iy Layy ol il jlaliie aia ddghuad) (el 2 .Cadlgall )yaly il
sale 52 Jo¥) gl cilasasall aladin) o DlSliaally dasalls slall e ) uall) 5,87
U A pals JS5 aee 055 el Gaalie Shbind) Jhe dipne Glasasal gilaa) G
Glaad jig ade s Calad) e 3L A gyl (5led G asall dplead Cllind) Hla)
Ghlial A i) Glead aad Ao’ aS'ad 058y O OSaall (e 4dl) Bhaliadl (8 (paalill
iy
Ll e S0 aae aleaty dlaxivedl Cilagagall als Glidlarivadl Clagasall jualia
) Jlal @blag) e cnsall mavy sebsnal) Clagasall il ae 4L i)l
SIS g asall (e Ay 5l A g J8) Glaii) ylal e AS e dgala
Glagagal) KhAleatse Slasagad A(DFCU)J-E (e 3y paal) Sl jlady) (o %60) o
oarsail 5 &) b Li(CECAM) ol @lld ] 5€) adast el da e (g5 tati dlaxti sl
e Ayslladll %20 Y2y %40)ilerivsall cilasasall caloai ) 5 &Y 5ylladl
130 Uil Alaat wse s age Ll lS) 5 a5 e (saaad) Cilas sl
F i) Ay alead QY ULLE Slagy) Jras Alaniosall g gall i gusl L
il Cann Lapll Ghlidl 8 3l (5SS 3ol olialagiul] sl sl
iy Lpmadall aadodll Jie Lpmgadall Euyfs€U e 2350 JpSall s g yliiall 8]l
S e 5ol Gy sl o (sl sale ) Lial callats Layy Gae )30 adad) e
e l(NLCL)AS i il e pulad IS il ) claud) aua delia dajl Dlac il
Mdlsal 5ol Lgle Jg e IS8 laiy) e (msliil 48,40
tAalil) Jsall & il Slagy) g Ul olail dasdiall ALty

294



el 5yl allaall mealy o2yl Js3E U, 1y 3)fise (S Sla) ol Hladl) = Uing
Jniall a3yl Aalslly dabaad) Hlagy) Guiles Tag SLadl daelall ) ol 2S5
saill 3yl 5 juda oa ASpgal) Al sda. ) Clidia aSad A 4y padall Cilay il
el aliia Jusaill G (8 Jaall il IS8 painy Slad) delia 3 el
Cliglal) 38 e el i) alaaiuy) Ja1.(Bass &  Henderson,2000:7)
eIV L) o) Cagpla B Ayl Cagplal) 8 pels NaShe sue Sl del))l
e JB Gl JSecalaall yue 525 Y are el Al gl i, Caliial L
Dbl daal okl AW G a syl gl A il il sl
L) e galiai) Lol 6V il Jlall s LS clll(Pederson & Gill,1990:v)
oY) Lein e 3apae GBlandl 1aa 8 daslall Jalsalls. jlagy) okl 3 dals deadial
el Lol Hulaall Aasi sy el 225l e 3aY) aally moaalll 3Ll
gLl s dai e 5AST S A1 JSelady) o ol ) Ayl As0e g W
ol Ailial) dlaally mecalsl) AL (ot allas Jiacg Y1 ALy Jalgally. lady!
oS Al ) 1) Gl ity aall oY1 (g5d Clasagall glaiay LY
Dby G g Ll agadichagall Julsall (e Laye olasas Jlall Llall 5y
Joad) (o il Lol g Uad o bl daa fial) A0d) < yuitia aaY (B L Lasd (godl)
el

Sl Uyl L1

Layy 43 Y (ypanimall Jysaill camalin JSua alall (SN (il gl ) Jsal) (gl
LI Lle Jal€ ity W eanss g A5 pall Aylals 4 g3lal Agiasl) Al Lggal G
sl Aalail lbegalll Bl 8y Atalall 26 ¢yl duday Bl aall 358 o
&b iy paina & LSl ilabaliall Cale s sasiall LY 8 53sagal) Gl Jia () anadll
Lead (35 A Lyall 0350l 5)0Y) ) i g o L) Al Jomaail) Aalal (3lam
ikl Lgale algieW) dey o A4l S5 sacadl) dopaill bl (e jlag!
OLSRY Ly 4agd Jemndl (s A gilal) Aaladl) JS (3 )L plae 58 Jlad) sebas Aaalsl
axtis .(Cuming,2005:Vi-Vii)saiae 4 5ld 4 ian sl dals dlln 5<0 O (50 0280
L by Wyl Jie Jsall Gy oS0 el isilal (elad) Jsall dlle 8 4 gaall 45 a4l)
ala Hlay) ol Lot Liles cyaally Lwsinily LapsSs Loaagyg dalally i ¥l
ped s ) ol Flase cie 5 5 L e B A seens oiaSy i aSlalla g

295



e s lacalall Aaall isaal) (e o ald la) 0ilsB (e aind elgus. (IFC) e
Y] Al Jalgal) e adiad gilal Uy

e Gl bal Gsiag Sllgsuas Bagall Clagasally Hladyl ade Caypai b sl
Sl sasas sasal dpasally Jlady) diis Chle 3l HURY) Giy 2 o) coaglasy)
Aasind) sagall Ol S 1Y Lo i o) o Bl Jun o sabindly jagall Gsias
AN ) Ansall Ay J1saY) (g el o Jpeanll DlaaS jagall 3gasal
Cilagasall i) e AELH CB) Coylall fled e A ggasall 2 liay oliid sl o
oald S5 age 1285 la¥) (8 Allaainl o Agaade dsagall 48k (V' age a8 B34l
S 0sS8 Cllill Caplall jlud (e 25300 sylalaall Y Syl Jie Cilagase Alla
b LAY oo ey Sl L) s 13 sagall dpasalls dllhaall sagall Al
33l agall Allaal (S5 o oy sasall IS 4dia gl L jaliwd) (L s
abiad) e aipa G gl e Adlas A e 35l

ol Wl e anls 58 3pasall Cilasa sall Balatiad de s A g (2l gasall Balainl.
Balaiuly (LAl Ll e o) s lasiall i A5)lall psall Ly iy ()
OWSebie L i85 0w & L il (5550 Laiin g pSlaall ¢ alll ) daladl (90 Slasasal)
5as agillag) Jpedi wgilSalss LAl (e 8] Anal mpai IS il cppaal)
.(Carter,1996) Jil 4al<alia jlasy) Jesy e jaal 3ykalis

Dl Apalai®Y) Ll @l ) comaall (o iy A 3l Cilapuza illy iy pill o Ol
tapall .2

O OLS 1) Lasd g o bag 5 Cpanan Hlagy) S 1Y) Lasd Laa L a1 oliliand) )
Giladd apiy Coylamall'la sad g) aniie gy i) @it Al sl # el ol
cre IS 4oy aniall gyl (Carmichael &  Pomerleano,2002) s e aislay)
Ll aac. bl 315l 3 ABLaa e il sheal) (U dgalsal aadiiy agpil) JIS
JEY) e Jrad 8IS da s Bae laddl) ol aliall ()5S0 Lata Juany Cilagleal) b
gy o st Al Glugall g liad) sa L8l Gulbaills A4S e gl e gAY
Caedsall e S e Legalsy Al Glaslaall Jla aae JSUe i 22800 2300 ) geeal)
=y e slan ¥ Gl Gasasall gld Glaiall 1agas agailag aladiuY agidl e o LS
ol sty o e (Joadl ale) 8 g asall Aol bl i) Hgeanl)

.(World Bank,2004:13): jlaile a3l *

296



Gy Llally Lildayysg 1<yl o dasiiall alil) 3l il Jsall e dpall b a0t
o oShaniie gy Y Aeala yalill GlSy 6 pSY aililiy A sial) L)sS Jie d850)
s (NBFIS)ag padl ye Al cilwgall 258 6 jaloll cilSyi mpanedsall e ,0S
aas 35! paie S Lgle Calpay) Y &1 5ol cllkial e g Laail il
2 Lall il o Uadl sadiall oyl agas case s W3{Amembal,2000)
deliva danl A1 Jabsall Plallaie 5% of oS M) A disall yuaic s

. aatdl
Syl skl Jial) (e L Layy ally delially sgand) 48 5ylud (50 Aslall. o
st

tanal agaally

e DA ecJial) G o) las 33050 lail) 05S5 Leinn"Lagead deliall gai Jaydis ]
e Jlgedl o GSH e a2t ey oF Allall Adlansd )l colillaiall Cusnsy 580 Jsaa
(Aomiaiall dad) )l oy Aygllaal)l WUhaliaY) (e ddlad) il il

clexdl) o3a Jial apidall

A0S e Gl sl (Rl AASN e A8 paally Byl

ol ALl Jeadl A ygllaal)l Hlalaall Jwad (e Joaalls g aiall moaiis
692 ALl QYN age 1aassyhliall Adle jrall Lualiie cile gy 3al(SMES) (s tia
2al(IFC) aasis - paall Jysaill e Jpanll e 50l agadl cud 4llall 5ylalal
sl oy o deaaty Al jall s e saiadl gyl o

Giledd iy (yaY) Cmgially Ciylaall 7 Leadl) bl Alianally Jagyall agall Jsluiils
oL(Westley,2003)zza sl ads. (al 8Y) (e 5ylalia i<l ga pualill IS 13) Lo (Ll
sed ills sasalllilel SSY) aasl) Cany Gl BY) (e ladl (sSle’als el lasy!
DY) leas anady (@l BYL L e A bl lsuial) aead #leudly as
P VRNV ST 'L [ Y8 B g P B J SO D CN PR tP R |
Il s milia ISt SLay) cilers aa iy Cojloadll xa(Westiey,2003)iu 2

Ailaal) 35 LAl Guly il Jpaad) bl ale a3l il 8 Laddacall Ayl Gapliall
Gl albia( agaill calllaiag C_XLA\ 38 a il aacanlgll el 8 ylalaaciad) ) Al —ad) 2 all)de sanll
-(World Bank,2004:14) ac All 5 (el ilaladia gedl gipanal) dpnilae lillaiacdd gud)

297



Lish LglialiclSy 5 5o oSl Hla) cilaa 2 o & Coylaad) ol Sales,aY)
(ke e JSy)

ddaalad) .3

£ PRIV EON - SRENEPY | POV P WYY UGN PR B, | FCA ORI g B PP
I A aaan 8 e lad) LY Lals. (Moyer,et.al ., 1995: 768)4iiall
(World  aliwally sasa) e IS clibua 8 5agall Clasasall Ley (uSas o i
.Bank,2004:14)

Cag s 8 oA, A Jas G iS dAle i LSS S gl jLay) WLl
Gaageal) Aslipall (& el jlady) die Jla salgiall cilslaalVy 3yabicl) Claga gall i
(Brigham "iue seall 4ljaall z)la Jysaill’ Clall & cansy Slad¥) i) 13¢15.48 50
2 A se akaiill o2a5.& Gapenski,1997:18-3)(Off Balance Sheet Financing)
Gl A (O L s (sill) B Gizal 5V 5880 G gand) Sl yaal) e (6) 5o
Alb 2235 (%50) )28 A a0 A LagalSly (pifilaio (€50l (lina genll (Ll aall (55
a3)($100) a5l B)AS . ($100) LeidlS Al il g g o Ll iS50 LIS & ,38
L Crndly e ganll Lginihiae (8 coslhaalls dgasall o JS i a5 Ll ¢ )0
Sl dsaseal) Lgiihine e ) s clasagall cpnba L) 3,80, (%75) ) L e
G LN o) LS sl e i) colainl il a8y e pe £l cliany Uy Loy,
A8l Aisare A OS] Glapdl) (Ao Ajiall Shalaall gsld Leyy lan) oy Lelaas o5y
Spa¥) W el julee alae jaial 288 A o2 dalleals (%50) 2ie Jdis

O e Alis Shlagl 8 Ja 3 G Gl et sI(FASB 13)13 ) ' el

IS Aiall o Sindee WU W6 e JaY) Jysk Bl aigs osula ol Jadi A0 Hlafiny 38,50 28l Lo !
e S AE Aallal) Copal) dale 35Sl Aa) 8 Aisne a5 4l LYl Caging o) (SLA gl G5 (ailiad
Aalaiall il slaall waen e JalSH - L) ) SN pdal () pauslanall 03580 L 1S a3 llin (IS il Cauaiie
13 lmall ] s’ lansy raal dyaill 1385 3 s00al) ailiadl 2Bles pailiad L ol aslilly jlagy) clalsilly
sy ¢ spalisdl a3l o3 5Ll 138 (S35aY) sulaal) (ulae jaial 1076 b 53 88(Block & Hirt,2000:478)
aend el Aal) Ciluny 2aa La S Alewyal) daiil Alisail) ihlagyVlia oads eyl (e dima "Ll
i) Ja¥1 (63 sanmall ayill aliall sl (ol y8Y) Jare g5l Jaray dasaadie dyglladll ladyl Ll
iy e abiaal alesion 530 Jaxall asl SLaY) (a8 Jae Gy afMoyer etd., 1995:778) Jlaiy) JaY
DLy oLl ol Jag il Agaliia Jag s (animn (ayds oalbiasal) sasall oyl A8LaY) JIsaY) Gl lady)
Jaae aladi o) 38, 3 lRakidna gyl 6 (<) (Samuelsetal. 1994:515) Jlady) ade 6 Ll (agaidll
glapall dprulad) uladll dad cyniaf 1084 ale g Loadill (3la (e 2 35(FASB 13) slea) il J3I

298



LAl dadl). 2 LAl il ga gaS 3yaliced) Culagagall 1o pelail G ganl) Lilil e dlac) aud
(Capitalizing the sy dlan; aud dleal) sda.cogllacg duldid) eyl LLoaay
Ofiza sanl) il 3al) ey gl dilly JSLaN 3oty J Gy Al La,ili, L ease)
Clagasall 325 aay(B)AS -Gl 5 LLal) SLBS 3l jaey Loy s LaaDIS (L) 5(B) Sl
.(Brigham & Houston,2003:878-879)

Gpasanll Aalipall o Slay) il (6)dsasd

Cla g gall 304 ) 2y il ga gall 324y a8
oaliad Al LA, Sy pa i ) B AS,A) L 5B as,a

. . Gl sl . .
$50 | Aasad | $50 | Ugsdiciimsd | $150 | Aswsd | $50 | T2 0] 850 | Assed | 850 | agsd e
50 | &Sl | 50 | GGl | 50 | &Sl | 150 | G Ghgasdl | 50 | S| 50 | Gl Gl
100 100 200 200 100 100 g sexal
%650 % ol Ay 9675 L padl A %650 % ol &g

Source: Brigham, F.& F. Houston,Funsamentals ~ of Financial

Management,FortWorth:Harcourt College Publishers,2003:879
O bl lagisll il 8 dad lal) lal il ety GIS(13) Jbrall saa Jids
.(Block & Hirt,2000:478)4s saxll dsil3all 3 Wl leli)
g Lealill (s 5l die ca 285U A0 () 5a(13) Jlenall 615 iy (530 3lasall o
oS Slagy) Laldl w8 (e, i Gl < ady Ll 0 LS "Lole (pSlasy ) Ll
ilgally ulasy) sl ady 8 Juidl) ae 2SHIL Jlall g LeS 4S50 Gad8) ) ey o
05— h—aill Sl Gldcblally Qo) e Giad pajalgeella L (il e
et soe A Aagilly 2y Sl (L) ASHN 03 5 Lats (38 Al o2y m N iLas
JSr e 48550 chnaa 13)eella] "Lagda " sl Ll ) JSon iy Ll "Agiaall
Ol s a8 JiaY) Ol Gl JSa oL e "l @l 5% o113 gecinginall Ledlad
Gty al 13 15 A soaall Josat 5o Ll Lalial Shas Sy o Ja iy (ylag) Jyseill Jlaxind
MaieY) A cpllias 1536 of oSay il GU(6)Jsandl Jlie A SlagY) oo 7 Lady!
il ) pe ol o1 g Dad s Les 58 a(L)AS,8l W) 380 ol
Ol =Y ey o8l JalQil (50 Y Ly i saal) (g Allall il i<
el 38 s S(L)AS R i Jladl 5 Vi OIS 13 s el S5l L) o(B) S
Gsllaall lasile (Kd)ansall o caslhall lhaile 81 gyl 4880 e dd@all g e

o) Ll Al e Ladl L lhitayg iyl s Ale gy iiali ol S, Al UL es

.(Samuels,et.al.,1994:513) 4 oY)
VAU 2 25 a 1) L5 )L a0y Lo s B o LBl 53500, 0, S 24509 WA B Sopd ) A8z Mocis 0 o) J}.;,l
poghn Ui GG %L jE Uik Sl S R, 35 el Uitk UWWBlo 6 S5 ke b ST 5T

.(Brigham & Houston,2003:878-879)\ 4 .l o, kiagas, 5,8 hass o, oL 25

299




4ol Dk 2 Ollellend) 48D (g y5all Jaaal)l Ll s((K @) el liadd) Jysaill e
G J8 dle Jsaly ey el (S gk 3l JSG il ()48 -5
o3 Sl adlie (B)AS,all (e o58l (Al 3S50 Wb 0l o (i) analiie ) Cau(L)4S 5
o e cplllag Aailly (5 Ss cpdl) sanll il s e agul) dleal 3
(13 Dbl laa)

(Brigham & Houston,2003:879-880)
Al Gl Gand Jass ol sall lhlag)) (b eyt (Al hlag¥l b a8l e 2
(Block & Hirt,2000:478)

Pagane Lo 50l | HLEAY] e Nl (2635 e oda Dllall £ lad)) cilllie il
Ok Osllaall el OIS @Bladl & jla¥) e Loilisase (e sda (Ao lias Al 45,4
O grulaal (Ae) Glillaia (81 4 sand) Al iuall m)laDlsad sy 431 Hlag)) Llie aa)
Jangs 3850 Ll guagl) manias g iy Cagpntll 138 (0 Galadll 3 20l a5l
SHEN bl e )ja) ST e o

tdnypall 4
o0 AN byl Ahlag¥l e 88l o)) il age adly o Ayl LY O
LSl d B 8308 55 Vs A5 A pusy aoun s ) of Al e 38506, 5l
Lapain Jare oY s Al AN Gl Jlaall L8L0 ALISH Ly puall ailiall Pl
hsatl) eyl aadig Al Sl ol GAL DO Ayl adliall e Jiid gas
o A yaal) adliall Jeldl)l Pyl e 5l e ()5S Capaa Leilal salally o 43S
aliall JalSl Pl LalKaly Al LY Adle @lS,all e o gpaisal o) cua

(Brigham & Gapenski,1997:18-6) LA )
oadall e JS Ol ded 85 a4 Faalega'l )50 il pall el 3]
(Ra0,1992:801) « bl

A Leihasa g e Byl iy sl imasty Aollae Crnsdedilad) Aol ulead) Jly 5palisall 3500 (Y 1
D 2LV gl s o8 LS Ll 1 LaS iy sall 4S50 20805055, 2 giaall L panl) Lgtiihhaa 3 (5)aY)
Glasase G saall il Glagagall (L8 JglE Asle v Lgad Gad A8 O SY(JRa) aiS 8 el
LSy Leilagmse yalbing ) A<, a0 A AN Cilygapay HLEY) e aflall Jame & Sisy o Sy 13854,
.(Samuels,et.al., 1994:513) il sa sall (g A AN (e el Lihasase Lo dile Jane led)

@it ) A5l e Jumdl  Slail ey 8 sl 49580 Jand HLa DU AaL) Ay uladl) uledd ?
Al A0 ) dpal Y 38U ceny o) S a8 e o8N Jagad 'Y an ke o) Al gasal)
.(Samuels,et.al.,1994:513)4sisall (e J8) digre Aot Hlels) e

300



o) 58 e S o ) s aliealy sagall (e S 8haeal) cladl el e 538l
teh Bl 138 8 eyl i Al Al )Y Jalsall Ayl
s ag(lnvestment Tax Credit-1TC)aaad jlinu¥) e oupall slicy).]
Bans Allend) Clasase A5 (g5 Laia Biaty (il puall Hila
(Brigham & Gapenski,1997:18-6) "
& Oaigall Anally alaia L (18(1984)ale Loty & cllias Al Ayl il psll
el Ay yuall clelae) o ) S Laldagy 3 5lagy) Canan Ol 2ali jlay) delia
(Samuels,et.al.,1994:511) LYl A saaall e lénay) e
DBl aeld.(Depreciation  Rules) clagasall 8 agihlaiinl (et o SIlalla:
Y Ayl il Ayl aleY Jopill AL 26 sa A BN e dlledd )
AL A ol il HBay) Juio e Uayy Jaad 5, I(Brigham &
Gapenski,1997:18-6)
OY A, Ay Jame Ao aaiad BV paals daii(Tax Rates)iymall cVaxes
Apeall S axe 2l pdall Jaradlyspiae JEY) e (gslad JEaBU dpypuall 8
Agasall ChladY g p8l (o) il Al algy 1aa g ALl Ay yuall i yed gl 2L3)) Jiny
(Brigham & Gapenski,1997:18-6) cAy yally
s Jwladl sz (Alternative Minimum  Tax-AMT)abad) Gy yall Y] asll.o
e il paal) wdy are o Qi) ady e 5)al8 SN (any clS Bl d jlagy) Jalis,
pea) Aaal Alle Ll les g8 Glld gy Ayl Gl 2y Jamall B alasinl DA
Lypeall adf as wiay oY) IGEN SLAMT) S aiieall Laall 465k aldin) DA (e
Oral) gl (i 835 38, ) Sl A laall Lgaly)l o %20) L (55l
Chasasal Ja¥) 5 pai( Al JulS sasuwe)aljlay) alasiu) DA e U3 (AMT) Al
cgalall oyl gl e Al Allae e @lladyloda Jakdayl dlsh
(Brigham & Gapenski,1997:18-6)
Lyl Aallaalle, Hlagy) deliva bl (udy 23me & Dyl Luldl Gl 2S5 aaiil
Tog b gy (A i 1385 palill bl litia) ladly i lady) cilideal 2l
N A paally Jusaill had Audlia SIOLY adasngle Hladyl agie
claliiay|

A5 Ayl (e Baalse BN Gluad itk slaiel SN iy Bilall (S35 oyl o silalla !
LSl Pley) pal el

301



il Laas cpiy b (e ) (e Jai s g 8las Gl wiale lady) ol
clal BN el Jaaiyg oiall (e Al BEY) 138 omienlagia JS atiaisg jalivally
Lats et o) cbladY) can a dele 5acli€ oSl la)) (e ddbadlell dllia o).2
el s3le 5 mal) asmlad) e g s EDG ) ypay i sl L o) ey
Gladlally (ailbiadl) Leia g o JSIs Apbiadall i ylag¥ g siyall Hlad¥ls bl Hlals
1Y) e ope G oy A

asaill dayse Bl (5)las Jin sas Aviganal) JICE e "DUCE Al s 5ladyl )3
Aaraiiall el pall 2ling s Clagasall 3518y "t "Ljlat Slee g)la]

Ds-baie (3a) a8 e il (il Dladly pailaadll (e el jla) a4
Alcaliall aadins saae allat Adle Jalae liag. (Lagal) Hslaia ga) ol BY) e s babival
o ) Ll g5 Ll ) Jalad) oda AT e agyll ey oSLAL sl Jadl oda (py
aleadY) ) g8

O a5 5y €I ALY sl 3 iy sall oDl Ly (Y1 Adagl 1say Layy 5
aie ady yalill lSHE G Audlidl GSLASL dadlly Jaas e s GUL) Y Lajlai
o) o Sl AELD il D Clagagall o)y ol agle. dad iall AELD Al (uSanl Hlay)
Alatind ge ST Canlia 3y pually

Ore len llia g ALl ALIatl) e aY) (e Ba3ae Ao sana oo s 1)l CadlSS 1.6
by Bl saas ) 4 Jalsell

et moaly bl Jusadl Gyl jaead) dadiial Jeall el eyl axy7
el J5ally dpgail) Alage 8 Dl 43l Cps 8 sla®Y) cileUad 4lle 2045 diaradic
sl e 5BSH 8 Ae )y AN 2y g Sl Jsaill 31018 Man o jlagy) )8
il Bhliad) & exdlly eliall el gl de) )3l deliva cilaliialy daaal 8035
iyl Gle g pdall Hlag¥) Glead aadisagie Glea dlin 5 )l Ak B5u laady

Ao 3l gl mall Iy5gmas sl IS, 8 i gl ey del )
s Al Joall ale) 8 eyl g lad U el ae oS jraall aliie Josail) culadaiag
Ipiae s Ayl Shlad) (4 lad)) Gleaas 5 ol sl sl (s5iae 50
8 aldl) A i) labandly saxSal) ey Gillg ezalgll Sglall LU sy e "las
ALYl ey g Uk ity st il 8 3 gilas) s Sl Aggeial) 5 sl
daia acdy g At Bhliadl Jasdl 83)al aganl Guasall Odllas Juli sae la @llb)

il un

302



Y slaadly (aasd) eyl Hlagy) el Hlesy) Gl Jien9
sl Joatill sy o )3l AN ¢ lia Jd (e gl (o JSEIN 128 Jgusl sy
coaleiaal) ce ) onabivall U8 e ladY) ba & peall V). G
Glssall b age Ly Ao )30 Adleul )l claliay) o alaeV) Al oyasall sl
Bacly "Bou Gl a(@lagleills el yallfae )3l
il ol gl kil daa il Al S ) (S "anla ) pualic llia ()10
i) (e A1 aally maalgll sl Galul) b deslall juabial) sda aals dselill Jsal)
S Ayl Gledl) saad (90 Aglalls Ll on Asital) dpslaall julaall alasiuly ey dl)
sl 2l 215 LtV il dliall Alaadls seaalsl) ALl alas cie"Siad, Hlaly)
oY) ColSal gl gasall
Al A pas s palially sagallocpiylll WS e adilly 35 Jlay) o)1
AT A5 lagasall Jsal Lida"lagiie Goasall aady 45l dan Sally daclall dpmy, Sl
Coabiveall el 058 Hlagy) s blalaall 3l 15 cOlabaall CallSs (aty alaii Jygal
IS agt Aagyes Alee 3l Ayl iyl e 50l bl 3ylsall panads

Ll il 2 Y 5ol b il

S EW- i

855 Baly( A8 jal) da sSal) Lgia g) il sSally al Ayl ilissally (ool i) e a1
iy (@AY Clagally Cpladl J8 ) Sl pase s allalls ddlaiall Cilasladl)
5 A g Al s ey o)) camy il Jasaill Jlae 3 sl Jaadld Gl Jal)
Al "Ll datiall Glaglaalls JladY) e disall) (e Jsanll dira

Dby Ada il (Adlalls 4l e Lusall) Lainl) acal) o "Ll cilgal) sda o a2
O g gl Jysaill il g€a e dainii 1) 5533 cle g pially dgyl) e s il b
Asgall e Loy Al sailly Gopasall 5 Casiall G (Al dasaill & QL) Jaghaa Y
tod bl acall 13gd Aldiad) b Salls. gyl ey g Ui sy datil e L)

Julis Jraccladlayl oda olcilulul) i ey 3500 gl e cladlayl]
alail) HLSals 323l Jane Aa e 3l A1) 1y saaa oSyl ol (g sndl Jodall 3ilse

303



DBl Al Leslas Leleddlal) laaddl oo dail 4 slhaall dpuliall dpapdatilly 4y, 0)
G Ao FaY) S Ao Jandn Al il Josall Gl pdie o s Hlag))
Yl aaas ddadell laSlal) 368 el ) Glubul
s Ayl Blaliall oY) sl Aaliadl) jhlaall e & miall Gl gyl il o
Bl lebae g i Al puimall GIGAN (e 5 Lay) plivaall Jlady) zsiie s
i e Capl) 8 Laagas (oS e S Ayl Gl e 05 ey ) Al
Al Al e Bagis Clatiie anE ) B A Gurali el Jlagy) st
s Lanyg 5 e SIS Baaa dall Cilasialy alSN) ()
o Bac Ll 238 Jia s Ayl dppal) cleaddl J<G 32 Ly, kil sac Ll
Clatiall yyohi Cangind (s s LEY) a8 o ) o Al lagY) Cluwgal s o) oSl
gl J8 Pla Gegciboaall an® Jlas b bl @S5 28 50l ol sajaal)
O O el 03a Jia liciadiiall Slad) Gyl A essiona) cilatially sl s€illy
28 ol Sy Al e Lusall g, ALEU (3lsns) 8 Aariinal) L gl S (g5iune by A 2oL
cilasSalls cplginalls Calainall cppaliveall o DYl ol (g5ie gL
Gond Joaall (i 4y Al Jilad) jlieV) cpan 326 o jualil) 3858 o cpain.3
ol

£ 155 ant o Lglese Hlay) dia b Jsaall A gilal) Leahalu 4,80 x5 o can |
O Sar EDlimna B g aad o Lgales. Lebiaaty 2G5l ey () clidilly sl
lY) Gsad Jsaall J Lealss

Al s sall dadgiall dal) 38y JS&y aad STAAL adl) agdl ) Lgdle (i
Duaia i el 5 O g 13l galing aden sl im0 (S anil 1368, lagy)
LBy S8y ppedilly all apaan

VA ppes Jsa Al L) e Jpaall dygie 05 o) 45580 e iz
Alae JS A S5 LY aaly ol s b gelipm S35 O Sy (Al Clag il
oY)
G il e 5jald 06S5 heieriioa) BEN ¢ 55 ¢ sumyge pualil) ClSHE e oy 1
Gsall 8 Chasagal palasale) 8 deld JC8 @i oy Clagasall 280 ol
Caagind Oly Clagasall e 2as 20 (A paadilli bl 86 o) Lale Guaiy  JGIL 4 00)
Al SEY) gl g

304



el (e J8) ojlag) A A dall IS 1) aSha eV dpaal) Dl o a4
LAl 4alKT Al
JJL«AA.“
st
1.Block Stanley B.& Geoffrey A.Hirt,Foundations of Financial
Management,9th ed., N.J.:Prentice-Hall International ,Inc 2000.
2.Brigham,Eugene F.& L ouis C.Gapenski,Financial Management: Theory &
Practice,8thed.,Fort Worth: The Dryden Press,1997.
3. & Joel F. Houston,Foundations of Financial
Management,9th ed.,Fort Worth: The Dryden Press,2003.
4.Grinblatt Mark& Sheridan Titman,Financial Markets and Corporate
Strategy,Boston:Irwin/McGraw-Hill,1998.
5.Moyer,Charles R.,James R. McGuigan,Willam J. Kretlow,Contemporary
Financial Management,6th ed.,USA:West Publishing Company,1995.
6.Ran,Ramesh K.S.,Financia Management: Concepts and
Applications,2™ed.,N.Y .:McMillan Publishing Company,1992.
7.Samuels, JM.,F.M.Wilkes,and R.E.Brayshaw,Management of Company
Finance,6™ed.,London: Champman & Hall,1994.

8.Weston,Fred J. and Eugene F. Brigham,Managerial
Finance,6"ed.,FortWorth: The Dryden Press,1978.

S FRPXL|

9.Bruce,M. McAdams,Equipment Leasing:An Integral Part of Financia
Services,Business Economics,July 1988.

b Aglgal) cula glaal) A<,
10.Bass,Jacqueline & Katrena Hederson,Leasing:A New Option for
Microfinance I nstitutions,2000.
11.Cuming,Ronald C.,Model Rules for Lease Financing,2005.
12.Damodaran,Aswath,Dealing with Operating Leases in Va uation,2006.
13.Gallardo,Joselito S.,Leasing to Support Small Business and
Microenterprices,1997.
14.Nair,A.,Renate K.& Annabel M.,Leasing,2004.
15.Pederson,Glenn D. & Eric E. Gill,Leasing As An Alternative Method of
Financing for Agricultural Cooperatives,1990.
16.USNB-United States National Bank,L ease Financeing,1998.

: Q)«.’Aﬂb Jﬁ)ﬁﬁ\.&
17.ASC-Accounting Standards Committee,Accounting for Leases and Hire
Purchase Contracts,1984.

18.World Bank,Agricultura & Rural Development,The Leasing
Survey,2004.

305



Pl J5al caal Gniadl e Jase (mdl(A) Galal

tyall alite Jysaill Clalaia. |

tUay A(Grameen)ciyas. 1

a8 285, (ke () 5ale(3.12) 4l 5 23%(43600) e LISY akalis el lladl A(MFOS) 58 (e 2als 58

Gilelall el il jlagy) ale)51992ale Hlasy) zsiie 730.2003 ale H($369) 5t Ja sias "Lia s b

il L)) i) 555 dperdl)

i sidede H(CECAM )i 2

il e A les A 5oL FIFATA) el & adiie Jd 4 (1991)ale s

lelle 8 4518 Apald) (lait) clalail(8) 5 s Cipaan(170) (e 4380 3805 a5 (FERT) dpusi il

Alise ()8 aaE Ay jiieae B Al Tuuse LS/ LIL(CECAM)axiy Agdls J8Y) 4yl bl
A an) 5y s Ae U Alawl )l Cilanall agall Cilasagall aais Ase 5 Clanall jral) Lalie Ciljlay, g

(SN sheade gyl lSacclaall)idaall Claaaly L)l Capall 345 Clanas

by A(ANED)Ans0.3

238 Cuaad Laing cileleally 2D EY1 o JS ALY (o g5l (e™lad 3l sl ChlladY) dgal) o2 206
GBle ol S Hla) 3 ke L %7) 0 Vledaiyl) Shlid) 3 LIS Lgking (4(%90) dusuisall
e Jsanll 8 Layss Led LS il de 3l clamally ciblall Gl Olyene e JBY) e 285
el e clead Al gyl gy JlaeY) s lbilacay dgeas Cilagead

siliiaa) il @ilS s o

s & abl(DFCU)as 5.1

laie o Aa Sa (IFC) s 4S5t WiSla ot gl 3 a5 3, 5 U —25(1994)ale <oy
paa) Leilyy LS old ey ae S0 (%80) 2 1aiesb JladY) Bsm 3 Allall 3,580 dan. (DFID)AS 5
DoY) S5l Caagid 68 1AL Acaidina) 53l c¥ame Cary Cojliadl) isaa 5 JSg ()5Say
cfl Ol b sl B3 Ll Aala clegyde 3 a5 G e 2l e Jsaall

1Sl A(NLCL)ssanall pualill <0 48552

i.22(1995) sl ol 8 Llle] clanigdyian e Jusa 4S50S Aae Basane Gllggase 13 38,05
e J8Y) e Jlae¥) Ui (8 (5% o) s DYl el sy (Sl saall daliie cile g 4l
Cipan (ro Y50 Osele(2) ol Adaall Aleally ()8 o Jsaaall Llaall(IFC) Led pain g, il s SO
o il ol A Lellee | s ss Jygatl (g sanmall Gimill 138 alaiiasd 38580 (590550 il gias( B el s o
LSl 8 diagiuall saal) 3hliall Gl dla) lele (3hlic

P oSl sasaaall 5 ll(Orix)as,i.3

.(World Bank,2004:29-30): (j« 5&ie culilal) *

306



ile 858 ) clsat 2l pald o U 5agaae 49,88 (laY L Cuadly aLLI(OIiX)AS 8] dals 48,05

L0y Al Ay satl) cyladY) g sl JS x50 (%5.6) 3o 38,0l as(IFC) )5 -(1988)ale

Dhoall daliie cillagy) Js ghlay) 0e(%90)re SL cile s yiall s3a taad J(SMES) 54 (i)l

Slasspal mia A ahlady) Ll sl daliie ey 4S80 Gy i (B) ol byt Ao

colele (10) (e JB (e Sl JlacY)

P oanSsysl 4 alil(Uzbek)as yi4

iS55 sl s slae Cayian(EBRD)dsatilly Hlaed ys¥) clidl(IFC)Jd (5+(1995) ale s
e Ll dga L 1y AN bl Jlae ABMES)U cilaadl jals Iy i iyl 3 oals

(EBRD) (IFC) 3o Nsall o5 taall Cipeaall (o Alaall Aleall e Jomnd a5 cilaadlly

a8 yabil(AgroMash)is,s.5

Adaine il iwdl 38 8 3 e )3 cile i) uloud O Giagiud pal s gLl jalsag, s

o ilS Lhlay) U5 ($48921)45e 531 Slagy) s Lawssie 115(2003)ale & () 5ale($1.47) byl

Sl sl

(e sSallialall bl @iy
toiSsysl 4 alil(Uzselkozmash)as i 1
sladl JS 3 pg58 3800 Lgady Aladl) e )30 Claall el daiadie (sl 4 sebiags g
538 JS5.($16300) 458 2 JlaiY) ana banssia 305(2002)le )5:l($40.3) ik Leillay) pna. 2Ll
Ayl Bl 8 allagy)
tlazal) 15 heaad
b ey saatiadl ¥l J4(John Deere)as yi. 1

o Opabind Sjlag paii dlall L5 Ao ) Slandll 1 ame 58] Ay a8 Jasty Kopal 3 lojie
Leblad) calels. oy 5ale($4 —0.5) Jlasy) pas Jawisia sl sis A p8l Lyl Ll i) Sppal (320 s
(%95) 4L, s

307



