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 عرصهپارامترهاي مهم در و  یمال تامین منابع مدرن منابع اساسی تريناز  یکيبه عنوان  لیزينگدر طول سالها، : دهیچک

اثرات اثبات مقاله  نيهدف از ا  ، بیترت نيبه ا .مورد قبول واقع شده است  هاشرکت يمهم برا اریبس گیري هاي میتصم

 ايآ نکهيو ا میباشد بنگلادش Kushtiaو  Munshigangواقع در  بنگاه هاي کوچك و متوسط یدر عملکرد مال لیزينگ

 با مطالعه نيا .دارد  سازمان( ROA) هاي بازده دارائی( / ROE)با بازده حقوق صاحبان سهام  اي رابطه لیزينگ

چند مرحله  یتصادف يریروش نمونه گاستفاده ازو پذيرش ابزار پرسشنامه   بکارگیري با محتوا لیو تحل هياز تجز استفاده

کوچك و  هاي بنگاه نانيدهندگان کارآفر پاسخ.  انجام میگردد بنگاه کوچك و متوسط  35  با ی آماريتیجمع در يا

شرکت  25مطالعه  نيدر ا . باشد می  2102سال در  کوچك و متوسطبنگاه هاي سالانه  اتگزارشاز  تحقیقیو  متوسط

 نیرابطه ب به مقاله نيدر ا . شده استواقع  بررسی از بنگاه هاي کوچك و متوسط موردشرکت کوچك  51و متوسط 

پرداخته شده بنگاه هاي کوچك و متوسط هر گروه از  يبرا يك مقطع زمانی يهاو عملکرد شرکت در داده لیزينگ مالی 

با استفاده از ( ROA) ها بازده دارائی( / ROE)و بازده حقوق صاحبان سهام لیزينگ  نیمثبت ب همبستگی جينتا .است

به  ديدر بنگلادش بابنگاه هاي کوچك و متوسط دهد که  یها نشان م افتهي نيا .دهد ینشان م راساده  ونیآمار رگرس

بنگاه هاي  یدر بهبود عملکرد مال یقابل توجه ریتاثزيرا لیزينگ  ، گردندلیزينگ  رويه هاي خواستار انجام موافقطور 

  . دارد متوسط  يشرکت ها ژهي، به وبنگلادشکوچك و متوسط 

 . ، بنگلادشکوچك و متوسطبنگاه هاي ، ROE  ،ROA، عملکرد، لیزينگ مالی :  واژه ها دیکل

 مقدمه .0

به ، بنگلادش توسعه صنعتلیزينگ شرکت  .شده است یمعرف 0891 دهه ليبار در اوا نیدر بنگلادش اول لیزينگ مالی

شرکت  . [0]شد  سیبانك بنگلادش تاس یچارچوب نظارت تحت 0891، در سال اين کشور نگيزیشرکت ل نیاول عنوان

 يازهاین در برآوردن یاتیح ینقش آنها .می شوندشناخته ( NBFIs) یبانک ریغ یبه عنوان موسسات ماللیزينگ  يها
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 ستمیس گسترش درکشور  يکمك  به توسعه اقتصاد ضمن جهیو در نتمیکنند  ايفاءي مختلف اقتصاد يبخش ها یمال

 بوده یمال نتامی مورد علاقه اي برايروش  نانيکارآفر برايدر طول سال ها  یمال لیزينگ .سهیم هستند نیز  کشور یمال

  .است

 منافع ،  رسانی خدمات در سرعتتوجه به  بالیزينگ به  نگرش رییو تغ ترجیحنشان دهنده  بنگلادشروند رشد در 

کوچك بنگاه هاي ه عنوان ب بنگلادشموجود در  عاز صناي ٪83در حدود  [.2] میباشد اسناد و مدارک  گیساد و یاتیمال

بنگاه هاي ،  در واقع . [4] بوده است% 22ها از تولیدناخالص داخلی سهم اين بنگاه . [5] شوندمی طبقه بندي و متوسط

 درصد ارزش 55از  شیب جاديا عهده دار ومیکنند  فراهم  را یاشتغال صنعت کلدرصد از  92از  شبی  کوچك و متوسط

و نقش دارند اشتغال  جاديادر  یسهم بزرگ بنگاه هاي کوچك و متوسط.  [3] هستند بنگلادش یصنعت 0 کالاهاي افزوده

 سازمان بخش نيتوسعه و رشد ا يبراتا  ختیدر سراسر جهان برانگرا از کشورها  ياریبس،  داريآنها در توسعه پافعال 

 درلیزينگ  يها تیفعال اثر یبررسمقاله  نيمطالعه ا . [1] نمايندمطرح  را اي ژهيو يبرنامه هاهايی جهت پشتیبانی و 

 .می باشد  بنگلادش Kushtiaو  Munshiganjدر  واقع  بنگاه هاي کوچك و متوسطعملکرد 

 ادبیات تحقیق .2

SME نظر دور توان از  ینم را اقتصاد ی جنبه هايبر تماممباحث اقتصادي بوده و تأثیر آن ماندگار در از موضوعات  یکي

 عادلانهتوسعة  جيترو عامل و به عنوان موتور رشد اقتصاديکوچك و متوسط بنگاه هاي ،  در سراسر جهان .نگاهداشت

دست ي را بديجد يها يد فن آورنتوان نمیکوچك و متوسط بنگاه هاي  ، یمال تامین منابعبدون .  شده است رفتهيپذ

 يبا شرکت ها تجاريارتباط  یحت ايو  يابند  توسعه یجهان يرقابت در بازارها يد برانتوان یمنو نمايند جذب  ايو  هآورد

و  ها یبده منابع مالیتامین کمبود  کوچك و متوسط بنگاه هاي در  عيتوسعه سر يبرا یمانع اصل .داشته باشند بزرگ

کوچك و بنگاه هاي  توسطبه طور گسترده  ی است کهخدمات گرياز د لیزينگ   ،یدر سطح جهان .می باشد حقوق مالکانه

 بسیاري از کشورهاي جهاندر را بخش  نيتوسعه ا لیزينگقانون  فقدان هرچند قرار میگیرد، مورد استفاده  متوسط

بلند  ومیان  منابع مالیتامین کمبود به موثر  براي رسیدگی يفوق العاده ا لیپتانس يدارا لیزينگ .کرده است محدود

 يروین ياديستخدام تعداد زا .است افتهیحال توسعه ن نيبا ا ،میباشد کوچك و متوسطبنگاه هاي براي  ژهيمدت، به و

 يها وام .شودمیمنجر يمشتر تيو رضا يبهره ور شيافزا به بالا یاتیعمل هيتوجه به سرما با کم نهيهز باماهر  یانسان

احتمال توسل به لیزينگ با  و دارند کوچك و متوسطبنگاه هاي  عملکرد خوب باي بلند مدت رابطه مثبت و معنادار

شاخص  .باشد  یمنف ايتواند مثبت  یشرکت م يبر سودآور موااستفاده از  ریتاث .يابدافزايش خطر ورشکستگی افزايش می
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بازده حقوق  شيافزا موجب و باشدبالاتر  وام  اتیقبل از مال نهياز هز ها بازده دارائیمثبت است که وقتی ( وام) مالی اهرم

رخ  یمثبت معمولا هنگام مالی اهرم .میگردد  ثروت يو حداکثرساز يامر منجر به سودآور نيا .میگردد صاحبان سهام

که شرکت قادر به  یزمان وسود بالا هستند  هیکه فروش و حاش یزمان، ی استمطلوب طيشرکت تحت شرا كيکه دهد  یم

  و زمانی که است  مثبت در بازده حقوق صاحبان سهام مالی اهرميی نها ریتاث .بازگشت سرمايه در فرايندهاي خود باشد

 قياز طر يسودآور سازيو حداکثر هيسرما نهيبه حداقل رساندن هز .يابد یم شيافزا باشد،وامی نداشته  چیشرکت ه

 لیزينگاثر  درخصوصمطالعات  .نگرددفراهم  کوچك و متوسطبنگاه هاي  براي ممکن است وام منابع مالی بکارگیري

 میکنند تا یبانیپشت رابطه مثبت هیفرض ازکه  را یکسانکه طیفی از کرده است جاديرا ا یضیضدونق جينتای بازده رويبر

 یمنف ریتاثوام از  استفادهکه  شده است مشخص بر اساس يافته ها .میگردد میکنند را شامل که با آن مخالفت را یکسان

سوالات  نياز جالب تر یبرخ .دارد بورس اوراق بهادار ژوهانسبورگ درقیمت گذاري شده  يشرکت ها يسودآور يرو بر

شرکت ها  یمال يها هيتا چه حد نظراين است که مربوط به  کوچك و متوسطبنگاه هاي  مورد تامین منابع مالیدر 

 يکه در چارچوب شرکت ها ، ها هينظر نياسوال میکنند آيا ققان مح .است  کوچك و متوسطبنگاه هاي متناسب با 

مورد استفاده قرار میگیرند کارايی کوچك   يشرکت ها توسطکه  یزمانواقعاً ، ه است توسعه داده شد یبزرگ و دولت

 یجامعه مال يبرا تیاهم نيشتریاست از ب ممکنفهرست شده و بزرگ  يشرکت ها هيهرچند مطالعه ساختار سرما .دارند

و نه  هستند علاقه مند به مطالعه کل جهان شرکت ها انیدانشگاه . تر است عیوس انیدانشگاه علائق ،برخوردار باشد 

بنگاه  یمال با عملکرد  يدار یتواند رابطه مثبت معن یبلند مدت م لیزينگکه  به اين معنی .بزرگ  يفقط شرکت ها

 کوچك و متوسطبنگاه هاي  یمال منابع تامین یاز اشکال اصل یکي لیزينگ، هرچند .داشته باشد  کوچك و متوسطهاي 

در بنگلادش  کوچك و متوسطبنگاه هاي بر عملکرد  لیزينگنفوذ ساختار  از یشواهد تجرب چیهنوز ه .استدر بنگلادش 

واقع در مناطق  کوچك و متوسطبنگاه هاي  در بر عملکرد شرکتلیزينگ اثرات  یمقاله با هدف بررس نيا . داردنوجود 

کوچك بنگاه هاي و عملکرد شرکت در لیزينگ  نیب ارتباطاست که  نيا هیفرض .انجام شده است  نانيمورد علاقه کارآفر

 وجود دارد قیتحق نيابراي  هیچهار فرض ب،یترت نيبه ا .بنگلادش مثبت است Kushtiaو  Munshiganjدر  و متوسط

 .میباشدکوچك  يشرکت ها بر گريد هیدو فرض دیتأک که یحال در، دارد  تمرکزمتوسط  يشرکت ها بر اول هیدو فرض .

 . وجود دارد متوسط  يشرکت ها يبرا (ROA) هابازده دارائیو لیزينگ  نیمثبت ب اي رابطه :فرضيه اول 

 . وجود دارد متوسط  يشرکت ها يبرا (ROE)بازده حقوق صاحبان سهام و لیزينگ  نیمثبت ب اي رابطه : دومفرضيه 

 .  وجود دارد کوچك يشرکت ها يبرا (ROA) ها بازده دارائیو لیزينگ  نیمثبت ب اي رابطه : سومفرضيه 
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وجود  کوچك يشرکت ها يبرا (ROE)بازده حقوق صاحبان سهام و لیزينگ  نیمثبت ب اي رابطه : چهارمفرضيه 

 .دارد

  تحقيقروش  .3

 يجمع آور فرعیو  اصلی، داده ها از دو منبع  کوچك و متوسطبنگاه هاي و عملکرد لیزينگ  نیارتباط ب تائیدبه منظور 

سازمان هاي مرتبط با  بنگاه هاي  گريد و آمار بنگلادش دفتر ، SME ادیبن ، عياز وزارت صنا فرعیاطلاعات  .گرديد

 نانيکارآفر يبرا اي افتهيساختار  مهین پرسشنامه اصلیاطلاعات  يآوربه منظور جمع .شد يجمع آور کوچك و متوسط

بنگاه  35اطلاعات  يجمع آور يبرا . محتوا استفاده شد اعتباراز مطالعه حاضر،  اسیاعتبار مق یابيارز يبرا .نموديم آماده 

کوچك بنگاه هاي  نانيپاسخ دهندگان کارآفر .نموديم انتخاب هدفدار را  یتصادف يمرحله ا چند روش کوچك و متوسط

 ومتوسط  شرکت 25در اين تحقیق . ه استکرد دیتاک و کوچكمتوسط  يهاشرکتبر  تحقیق نيا . هستند متوسطو 

در انتخاب منطقه مورد  یاصل یهمراه با سهولت ارتباط نقش یو زمان یمال يها تيمحدود .هستندکوچك شرکت  51

، بازده حقوق (ROA) ها بازده دارائیو  لیزينگ نیرابطه ب لیو تحل هيتجز برايساده  ونیرگرس .داشته استمطالعه 

 51و شرکت متوسط  ROE، 25و  ROA از تحقیق نياطلاعات ا .ه استمورد استفاده واقع شد (ROE)صاحبان سهام 

 رای کوچك و متوسطهر دو نوع ازبنگاه هاي ، همه داده ها .گرديدمحاسبه  کوچك و متوسطبنگاه هاي  از شرکت کوچك

مربوط به  اطلاعات. میگردد شامل که مرتبط نمی باشند را همچنین شرکت هائیو  ساختهبا لیزينگ مرتبط  خود را که

 .استخراج شده است 2102از گزارش سالانه  یعملکرد مال

 ليزينگساختار  3.3

 و می باشد کسب و کار هینقل يطو وسا زاتی، تجهماشین آلات کارخانه یمال نیتام براي نيگزيجا ابزاري نگيزیل

 به مستاجر مشخص يیدارا كي اعطاء تصرف مبنی بر (مستاجر) گريطرف د و (موجر) زاتیتجه مالك نیاست بي قرارداد

 جرأمست معمولاً در پايان مدت اجاره .وافقدوره مورد ت كيطول  درمعین  بهائی اجاره پرداخت ازاي  در نآو استفاده از 

 ی جهتمال منابع نینقش موجر  تام .بدست آوردنیز مالکیت تجهیزات را حق  ،بواسطه اعمال اختیار خريدممکن است 

 و کارايی يها یژگيو نییتع در و شدهانتخاب  مستاجرتوسط  که تجهیزاتی .است مستاجر ازین مورد زاتیتجه ديخر

 .ه استسر و کار داشت آن عرضه کنندهبا  میبه طور مستق آن ها مناسب بودن
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 متوسطکوچک و بنگاه هاي  حدود 3.3

دولت بنگلادش . میکنند يطبقه بند متفاوترا به صورت  کوچك و متوسطبنگاه هاي مختلف  يکشورها و سازمان ها

 شرکت.  II يدیفعال تولهاي  شرکت.  I .  است کرده دو دسته گسترده طبقه بندي دررا  کوچك و متوسطبنگاه هاي 

 يشرکت ها: میتوانند به دو دسته تقسیم گردند  يدیتولغیر  و يدیفعال تولهاي  شرکت .يدیتولغیر   فعالهاي 

آن  کارکناناگر :  متوسط يشرکت ها .گردد تلقیکوچك بايد کارگر داشته باشد نفر 23کمتر از  شرکت كياگر :  کوچك

  .تلقی گردد متوسطبه عنوان  ديشرکت با نفر باشد 011 و  23 نیب

 کوچک و متوسطعملكرد بنگاه هاي  3.3

از بازده  یاصل دهيا . تعلق دارند يگذار و بازده حسابدار هيبازده سرما:  به دو گروه عمده یعملکرد مال یعموم يارهایمع

 کیفیت مورددر  يبازده حسابدارتمرکز  .شود  يریسهامداران اندازه گ دگاهيد د ازيبا بازده،  است که نيگذار ا هيسرما

حسابداري مبتنی بر معیار کارائی دو برمقاله  نيا . باشد یم یتيريمختلف مد ياستهایدرآمد شرکت در پاسخ به سمیزان 

 یعملکرد مال سنجش يبرا  دو نيا . (ROE)حقوق صاحبان سهام  بازدهو ( ROA) ها يیدارا بازده: است  متمرکز 

 يبه طور جداگانه برا ROEو  ROA .میکنند  ارائهاي را  سهيقابل مقا جينتا نيو بنابرا قرار میگیرندمورد استفاده  شتریب

 به اتیبه عنوان نسبت سود خالص پس از کسر مال ROA  .گرفته اندشرکت مورد استفاده قرار  یعملکرد مال سنجش

. گرددیم فيتعرسرمايه  به اتیبه عنوان نسبت سود خالص پس از کسر مال ROEو  ،گردد  یم فيتعر ها يیدارامجموع 

 .شد يجمع آور 2102از  گزارش سالانه ROEو  ROAدر مورد  اطلاعات

 نتايج .4

تحت تاثیر  مختلف کوچك و متوسطبنگاه هاي  با ROEو  ROA بکارگیريشرکت با عملکرد  سببی مقايسهرابطه 

بنگاه هاي  شرکت کوچك 51و متوسط شرکت  25 شده از تاکید نتايج نيا. لیزينگ است با  عدم ارتباطيا  ارتباط

 جاينت .  می باشد,  ه استقرار گرفت یمورد بررس ROEو  ROAو لیزينگ  نیرابطه ب نها آکه در  کوچك و متوسط

داشته  ROAو  لیزينگ مالی نیب یخطقابل توجه و  مثبتاز نظر آماري همبستگی متوسط  يها شرکت نشان داد که

                                    ROA  ٪23,8  تغییر پذيريتواند  یملیزينگ  يها تیفعال.  P<0.05)  , (F=8.672 اند

(Adjusted R
2
يك متوسط  يشرکت ها يبرا ROAو لیزينگ  نیرابطه ب آزمون . دهد حیرا توض( 0.259 =

 کاهش  ROAو اگر  افتيخواهد  شيافزا زین ROA يابد  شيافزالیزينگ  اگر  که یمعناين به همبستگی خطی است 

   . خلاصه شده است 0در جدول  جينتا . لیزينگ کمتر می باشد  يابد بدلیل
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 وابسته ريبه عنوان متغ ROAبا استفاده از  ونيرگرس ليو تحل هيتجز: 3جدول 

 کوچك و متوسطبنگاه هاي متوسط  شرکت هاي يبرا 

t-Value 

2.94 

Standard Error 

9.32377 

Coefficient 

B 11.548 

Independent 

Lease finance 

 خلاصه مدل

  0.259 

Sig 0.008     

Adjusted R Square 

F-Statistics 8.672 

 

داشته  ROEو لیزينگ  نیب یخطقابل توجه و  مثبتاز نظر آماري همبستگی متوسط  يها شرکت نشان داد که جاينت

ROE (Adjusted R  ٪22,8تغییر پذيريتواند  یم لیزينگ مالی يها تیفعال.  P<0.05)  , (F=9.542 اند
2
= 

يك همبستگی خطی است متوسط  يشرکت ها يبرا ROAو  لیزينگ مالی نیرابطه ب آزمون . دهد حیرا توض (0.279

لیزينگ  يابد بدلیل کاهش  ROEو اگر  افتيخواهد  شيافزا زین ROE يابد  شيافزا لیزينگ مالی اگر  که یمعناين به 

   . شده است خلاصه 2در جدول  جينتا . مالی کمتر می باشد 

 وابسته ريبه عنوان متغ ROEبا استفاده از  ونيرگرس ليو تحل هيتجز: 3جدول 

 کوچك و متوسطبنگاه هاي متوسط  شرکت هاي يبرا 

t-Value 

3.084 

Standard Error 

8.37168 

Coefficient 

B 10.862 

Independent 

Lease finance 

 خلاصه مدل

                        0.279 

Sig 0.006   

Adjusted R Square 

F-Statistics 9.542 

 

 ROAو  لیزينگ مالی نیب یخطقابل توجه و  مثبتاز نظر آماري همبستگی  کوچك يها شرکت نشان داد که جاينت

ROA  (Adjusted R  ٪ 34.8تغییر پذيريتواند  یملیزينگ  يها تیفعال.  P<0.05)  , (F=14.953 داشته اند
2
 

يك همبستگی خطی  کوچك يشرکت ها يبرا ROAو  لیزينگ مالی نیرابطه ب آزمون . دهد حیرا توض( 0.348 =

 يابد بدلیل کاهش  ROAو اگر  افتيخواهد  شيافزا زین ROA يابد  شيافزا لیزينگ مالی اگر  که یمعناين به است 

   . خلاصه شده است5در جدول  جينتا . لیزينگ مالی کمتر می باشد 
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 وابسته ريبه عنوان متغ ROAبا استفاده از  ونيرگرس ليو تحل هيتجز: 3جدول 

 کوچك و متوسطبنگاه هاي  کوچک شرکت هاي يبرا 

t-Value 

3.867 

Standard Error 

4.96208 

Coefficient 

B 7.271 

Independent 

Lease finance 

 خلاصه مدل

    0.348 

Sig 0.001   

Adjusted R Square 

F-Statistics 14.953 

 

 ,  (P>0.05 نداشته است ROEو  لیزينگ مالی نیب قابل توجهی آمار  کوچك يها شرکت نشان داد که جاينت

(F=0.171 خلاصه شده است4در جدول  جينتا .   

 وابسته ريبه عنوان متغ ROEبا استفاده از  ونيرگرس ليو تحل هيتجز: 4جدول 

 متوسطکوچك و بنگاه هاي  چککو شرکت هاي يبرا 

t-Value 

0.414 

Standard Error 

17.56897 

Coefficient 

B 2.753 

Independent 

Lease finance 

 خلاصه مدل

  0.029 

Sig 0.878     

Adjusted R Square 

F-Statistics 0.171 

 يريگ جهيخلاصه و نت    5

 عملکرداز يافته هاي اين تحقیق آشکار میشود که  :هستند  رمناسبيزه گیري هاي جنتی ، فوق الذکر يها افتهيبر اساس 

وچك و بنگاه هاي ککه  ، پیشنهاد میگردد ددار یبستگبه لیزينگ  بنگاه هاي کوچك و متوسط متوسط يشرکت ها

در بهبود  یقابل توجه ریتاثلیزينگ  نمايند زيرا ریخود را درگلیزينگ  يها وهیدر بنگلادش  به طور مداوم در ش متوسط

نیزکوچك  ياگر چه شرکت ها. دارد متوسط  يشرکت ها ژهيو به بنگلادش بنگاه هاي کوچك و متوسط یعملکرد مال

داراي همبستگی مثبت با  بازده دارائی ها  یاما حت ،ارتباطی ندارد  لیزينگکه بازده حقوق صاحبان سهام به  ندنشان داد

در را  بنگاه هاي کوچك و متوسط و عملکرد تامین مالی لیزينگ مثبت تاثیر که  یمطالعات قبلاز تحقیق نيا .آن میباشد 

هستند که مواجه  یکافسرمايه نامشکلات  بادر بنگلادش  لیزينگاگر چه موسسات .ه اند ، پشتیبانی میکند بر داشت

علائق آنان براي برطرف  هنوز، میکند  عمل بنگاه هاي کوچك و متوسط به یدادن وام کاف براي برعلیه تلاش هاي انان

کسب و کار و  يمطالعه برا نيا .قابل تايید است  یبطور قابل توجه ، بنگاه هاي کوچك و متوسط یمال يازهاین کردن
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 اتیعمل يايمزا کهعنوان اين به  در محافل کسب و کار ،با توجه به اينکه لیزينگ مالی .است دیخدمات در بنگلادش مف

لیزينگ مالی  يها تیدرک رابطه فعال براي یمهم يبه عنوان استراتژ نانيکارآفر يبرا و  شده یبانیپشت دهد ینشان مرا 

با  جينتا . قرار گرفت یسال مورد بررس كي يداده ها تحقیق فقطدر اين  .میشود در نظر گرفته شرکت اتیعمل جينتاو 

در  ياریبس پیامدهاي تحقیق داراي .قابل اطمینان باشدبسیار تواند  یدر نظر گرفته مرا  یطول يکه داده هاتوجه به اين

توجه به در دسترس بودن  با  گیردانجام  یخوببسطح خرد  در که اگر کسب و کار چرا ، سطح عالی ملی استاقتصاد و 

 در .قرار گیرد ریمثبت تحت تاث بطورتواند  یمنیز  یسطح مل در یناخالص داخل دیتول در نتیجه ،لیزينگ يها نهيگز

 یاما مدت زماناست در نظر گرفته  گذاشته اند به اجرای را که لیزينگ مالی را هاي کوچك و متوسطبنگاه تحقیق ت،ينها

 . نیاورده است به حساب بکار گرفته شده است لیزينگ  يها تیکه فعال

 

 

 


