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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1
ο
 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΣΤΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ 

 

 

1.1 Ορισµός 

 

 Ο όρος leasing έχει αποδοθεί στα Ελληνικά ως χρηµατοδοτική 

µίσθωση. Το ρήµα lease προέρχεται από το λατινικό laxare που σηµαίνει 

λύω. Πρόκειται για τη σύµβαση µιας εταιρείας ειδικού σκοπού (εκµισθωτής) 

και µιας επιχείρησης ή ενός επαγγελµατία (µισθωτής) µε την οποία η πρώτη 

παραχωρεί για ορισµένο χρόνο και έναντι µισθώµατος στον δεύτερο τη χρήση 

επιχειρησιακού ή επαγγελµατικού εξοπλισµού. Συγχρόνως ο µισθωτής έχει το 

δικαίωµα είτε να αγοράσει το πράγµα µετά την πάροδο ορισµένου χρόνου είτε 

να ανανεώσει τη µίσθωση. Στην ουσία η χρηµατοδοτική µίσθωση αποτελεί 

ένα χρηµατοδοτικό µηχανισµό ο οποίος επιτρέπει στην επιχείρηση να 

ανανεώσει, εκσυγχρονίσει και επεκτείνει τις παραγωγικές της εγκαταστάσεις 

χωρίς να απαιτείται η διάθεση ιδίων κεφαλαίων ή η προσφυγή σε δανεισµό. 

∆ηλαδή η εταιρεία leasing αγοράζει το συγκεκριµένο πάγιο στοιχείο σύµφωνα 

µε τις οδηγίες του µελλοντικού µισθωτή και στη συνέχεια του το εκµισθώνει. Η 

όλη διαδικασία του leasing εµπλέκει τρεις οντότητες. Μία από αυτές είναι η 

επιχείρηση, η οποία επιθυµεί να αυξήσει τα παραγωγικά της µέσα και 

αποδέχεται να έχει τη χρήση αυτών και όχι την ιδιοκτησία τους. ∆εύτερον, ο 

προµηθευτής ο οποίος επιδιώκει την πώληση των αγαθών. Τέλος, η εταιρεία 

leasing η οποία προβαίνει σε αγορά των παραγωγικών µέσων για να τα 

διαθέσει στην επιχείρηση µέσω ενός προκαθορισµένου συµβολαίου. 

 Ο νέος αυτός χρηµατοδοτικός µηχανισµός έχει βρει την ευρύτερη 

εφαρµογή του στη βιοµηχανία, στις εµπορικές επιχειρήσεις καθώς και τους 

επαγγελµατίες. Τα είδη στα οποία έχει εφαρµοστεί το leasing αρχίζουν από 

µηχανές γραφείου και τεχνικό εξοπλισµό γιατρών, µέχρι οδοποιητικά 

µηχανήµατα, αεροπλάνα και ολόκληρα εργοστασιακά συγκροτήµατα. 
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1.2 Ιστορική Αναδροµή – Εξέλιξη 

 

 Υποστηρίζεται η άποψη ότι οι πρώτες µορφές leasing βρίσκονται πολύ 

παλιά, ακόµη και στα αρχαία δίκαια των Σουµερίων, της Αιγύπτου, 

Βαβυλώνας και Ελλάδας. Κατά τον Μεσαίωνα η µίσθωση περιελάµβανε 

κυρίως γεωργικά εργαλεία και άλογα. Στην Αγγλία ειδικότερα, η εκµίσθωση 

κτιρίων και γεωργικών εκτάσεων είχε πάρει σηµαντική έκταση και οφειλόταν 

στους νοµικούς περιορισµούς που ίσχυαν για τη µεταβίβαση της γης.  

 Κατά τον 19ο αιώνα η πρακτική της εκµίσθωσης επεκτάθηκε ταχύτατα 

και στο τοµέα των σιδηροδρόµων. Συχνά αντί για συγχώνευση ή εξαγορά, οι 

ισχυρότερες σιδηροδροµικές εταιρείες κατέφευγαν στην µίσθωση των 

γραµµών και των εξοπλισµών των πιο αδύναµων ανταγωνιστών τους. 

Χαρακτηριστική περίπτωση είναι αυτή το 1844 της µίσθωσης για 999 χρόνια 

του σιδηροδρόµου London and Greenwich από το σιδηρόδροµο South 

Eastern Railway. 

 Στις Η.Π.Α. η µίσθωση σιδηροδροµικού εξοπλισµού αποτέλεσε ένα 

έµµεσο τρόπο χρηµατοδότησης του διευρυνόµενου σιδηροδροµικού δικτύου 

της χώρας. Ήδη την πρώτη δεκαετία του αιώνα οµάδες κεφαλαιούχων, στις 

οποίες δόθηκε το όνοµα “car trusts”, αγόραζαν βαγόνια τα οποία εκµίσθωναν 

µακροχρόνια στους σιδηροδρόµους. Στη συνέχεια εµφανίστηκε σε σηµαντικ  ή 

κλίµακα η µίσθωση µηχανηµάτων, ως µέσο περιορισµού του ανταγωνισµού. 

Με αυτό τον τρόπο εξασφαλίζεται καλύτερα ο έλεγχος της αγοράς και 

αποφεύγεται η δευτερογενής αγορά των µεταχειρισµένων µηχανηµάτων. Στην 

Αγγλία το 1919 υπολογίζεται ότι το 80% των κατασκευαστών υποδηµάτων 

ήταν ουσιαστικά δέσµιο των κατασκευαστών µηχανηµάτων. Την ίδια τακτική 

χρησιµοποίησε την δεκαετία του 1930 η µεγαλύτερη αγγλική εταιρεία 

µεταλλικών κουτιών, η Metal Blx Company, στην περίπτωση των 

µηχανηµάτων κατασκευής τους.  

 Η σύγχρονη φάση της χρηµατοδοτικής µίσθωσης αρχίζει το 1952 όταν 

ο Henry Schoenfeld ίδρυσε την United States Leasing International Inc., µε 

κεφάλαιο 20000 δολάριο και δάνειο από την Bank Of America 500000 

δολαρίων. Το παράδειγµα του Schoenfeld το ακολούθησαν σύντοµα µεγάλες 

βιοµηχανικές επιχειρήσεις κεφαλαιουχικών αγαθών, που χρησιµοποίησαν τη 
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χρηµατοδοτική µίσθωση ως µέσο προώθησης των πωλήσεών τους. Στη 

συνέχεια το νέο θεσµό εφάρµοσαν τράπεζες και άλλοι χρηµατοδοτικοί 

οργανισµοί που είχαν επαρκείς πηγές διαθέσιµων κεφαλαίων, κατορθώνοντας 

µε αυτόν τον τρόπο να διευρύνουν τις εργασίες τους. 

 Η διεθνοποίηση του θεσµού άρχισε µια δεκαετία, περίπου, µετά την 

πρώτη εµφάνισή του στις Η.Π.Α.. Στην περίοδο 1960 – 1962 εταιρείες 

χρηµατοδοτικής µισθώσεως δηµιουργήθηκαν εκτός από την Μεγάλη 

Βρετανία, και στον Καναδά, την Σουηδία, την Ελβετία και τη Γαλλία. Το 1963 

στην Ιαπωνία, το Βέλγιο, τη Φιλανδία, την Ισπανία και την Ιταλία. Αργότερα 

έκαναν την εµφάνισή τους στη Λατινική Αµερική, στην Ασία, στην Αυστραλία 

και στις γαλλόφωνες χώρες της Αφρικής. 

 Η γενική τάση που επικρατεί διεθνώς σήµερα είναι να ταυτίζεται η 

χρηµατοδοτική µίσθωση µε τη τραπεζική δραστηριότητα. Τα κύρια 

χαρακτηριστικά της χρηµατοδοτικής µισθώσεως σε αντιδιαστολή µε την απλή 

µίσθωση δηµιουργούν µια σχέση µεταξύ εκµισθωτή – µισθωτή που έχει κοινά 

οικονοµικά χαρακτηριστικά µε τη σχέση δανειστή – δανειολήπτη. Αυτά τα 

κύρια χαρακτηριστικά είναι η επιλογή του παγίου στοιχείου από τον µισθωτή 

όλων των κινδύνων που έχουν σχέση µε την ιδιοκτησία του παγίου στοιχείου. 

 Σύµφωνα µε πρόσφατα στοιχεία φαίνεται ότι στην Ελλάδα υπάρχουν 

πολλά περιθώρια ανάπτυξης του θεσµού του leasing δεδοµένου ότι ένα 

µεγάλο µέρος των πελατών προς τους οποίους απευθύνεται το προϊόν δεν το 

γνωρίζουν επαρκώς µε αποτέλεσµα να µην έχουν προβεί µέχρι τώρα σε 

χρησιµοποίηση της χρηµατοδοτικής µίσθωσης. Συγκεκριµένα, στην Ελλάδα 

µε το θεσµό του leasing καλύπτονται µόνο το 7% των επενδύσεων παγίου 

κεφαλαίου, ενώ το αντίστοιχο ποσοστό στην Ευρώπη κυµαίνεται από 10% - 

30%, στις Η.Π.Α. και στην Αυστραλία 20%. Με το Ν.1665/1986 τέθηκε σε 

εφαρµογή η µέθοδος της χρηµατοδοτικής µίσθωσης στην Ελλάδα. Πρώτες 

εταιρείες που λειτούργησαν ήταν η ETBA LEASING, θυγατρική της ΕΤΒΑ, 

CITILEASING, θυγατρική της Citibank και η ALPHA LEASING, θυγατρική 

τράπεζας Alpha.  
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1.3 Τρόποι εφαρµογής του Leasing και ανάγκες που 

καλύπτουν  

 

Η δυνατότητα επιλογών στις διαδοχικές φάσεις διεκπεραίωσης µίας πράξης 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης διαµορφώνει τα ακόλουθα σχήµατα εφαρµογής 

της: 

 

I. AΜΕΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ ΜIΣΘΩΣΗ (DIRECT LEASING) 

Πρόκειται για τεχνική µεγάλων βιοµηχανικών επιχειρήσεων, που 

χρησιµοποιείται µε σκοπό την προώθηση των πωλήσεων τους, ενώ τη 

ρύθµιση του χρηµατοδοτικού σκέλους την αναλαµβάνει εξειδικευµένη 

θυγατρική εταιρεία τους. Στην περίπτωση αυτή, ο κατασκευαστής 

αναλαµβάνει συνήθως και την παροχή πρόσθετων υπηρεσιών, όπως λ.χ. τη 

συντήρηση, την εκπαίδευση του προσωπικού κ.α. 

Είναι µια σύγχρονη τεχνική που προσφέρει τη δυνατότητα στις επιχειρήσεις 

και τους ελεύθερους επαγγελµατίες να αποκτήσουν:  

 

α. Κινητό Εξοπλισµό 

Καινούριο ή µεταχειρισµένο εξοπλισµό από την Ελλάδα ή το εξωτερικό, 

όπως: µηχανήµατα κάθε είδους, οχήµατα επιβατηγά και φορτηγά, έπιπλα, 

ηλεκτρονικό εξοπλισµό, τηλεφωνικά κέντρα και δίκτυα, κλιµατιστικά, 

εξοπλισµό ιατρείων, ξενοδοχείων και εστιατορίων, αγροτικά και οδοποιητικά 

µηχανήµατα κ.λπ. 

 

β. Επαγγελµατική στέγη 

Γραφεία, καταστήµατα, βιοµηχανικά και βιοτεχνικά κτίρια, εµπορικά και 

εκθεσιακά κέντρα, αποθήκες και άλλα ακίνητα για επαγγελµατική χρήση. 

H επαγγελµατική στέγη µπορεί να αποτελείται από αυτοτελή ακίνητα, αλλά και 

οριζόντιες ή κάθετες ιδιοκτησίες. 

Έτσι οι επιχειρήσεις και οι ελεύθεροι επαγγελµατίες αποκτούν τα µέσα για την 

άσκηση της δραστηριότητάς τους και συγχρόνως εκµεταλλεύονται όλα τα 
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φορολογικά και λοιπά πλεονεκτήµατα της χρηµατοδοτικής µίσθωσης, χωρίς 

να δεσµεύουν πλέον σηµαντικά ίδια κεφάλαια. 

 

II. ΜΙΣΘΩΣΗ ΜΕ ΠΑΡΟΧΗ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ (SERVICE LEASING) 

Είναι η περίπτωση που προαναφέρθηκε και κατά την οποία ο κατασκευαστής 

αναλαµβάνει συνήθως και την παροχή πρόσθετων υπηρεσιών, όπως λ.χ. τη 

συντήρηση, την εκπαίδευση του προσωπικού κ.α. 

Αυτή η περίπτωση συνήθως εντάσσεται στη σύµβαση άµεσης 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης, µπορεί όµως να αποτελεί και αυτοτελή σύµβαση.  

 

III. ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ - ΠΩΛΗΣΗ (VENDOR LEASING) 

Είναι µία τεχνική προώθησης των πωλήσεων, κατά την οποία ένας 

προµηθευτής εξοπλισµού υπογράφει µία σύµβαση-πλαίσιο µε µία εταιρεία 

leasing και στη συνέχεια προσκοµίζει πελάτες για τελική αγορά µέσω της 

µακροπρόθεσµης ενοικίασης, που προσφέρει η εταιρεία leasing. 

Από την εταιρεία αυτή ο προµηθευτής εισπράττει ολόκληρο το τίµηµα κατά 

την υπογραφή της σύµβασης ενοικίασης µε τον πελάτη. 

∆ιάφοροι όροι υπεισέρχονται στην τελική σύµβαση, ανάλογα µε τις επιθυµίες 

των πελατών, οπότε γίνεται λόγος για µίσθωση κατά παραγγελία (λ.χ. 

εποχιακή διακύµανση, ανάλογα µε τις πωλήσεις του τελικού προϊόντος, στην 

πληρωµή των ενοικίων κ.α.) 

Η συνεργασία µεταξύ της εταιρίας leasing και του προµηθευτή εξοπλισµού, µε 

διάφορα σχήµατα, συµβάλλει στην αύξηση των πωλήσεων και των δύο 

µερών.  

 

IV. ΕΙ∆ΙΚΗ ΜΟΡΦΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗΣ ΜΙΣΘΩΣΗΣ (MASTER LEASE 

LINE) 

Μεταξύ εταιρείας leasing και πελάτη µπορεί να υπογραφεί µία σύµβαση-

πλαίσιο, η οποία να εφαρµόζεται κατά τη σταδιακή απόκτηση περισσότερων 

προγραµµάτων. 
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V. ΣΥΜΜΕΤΟΧΙΚΗ ή ΕΞΙΣΟΡΡΟΠΗΤΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ 

(LEVERAGED LEASING) 

Η περίπτωση αυτή εφαρµόζεται σε πράγµατα πολύ µεγάλης αξίας (πλοία, 

αεροπλάνα, τραίνα κ.α.) και προϋποθέτει τη σύµπραξη τεσσάρων µερών: του 

πελάτη, του βιοµηχανικού κατασκευαστή, της εταιρείας leasing και ενός 

τραπεζικού οργανισµού. 

Η τράπεζα διαθέτει αµέσως το τίµηµα στη βιοµηχανία και εισπράττει ένα 

µερίδιο των ενοικίων από την εταιρεία leasing, η οποία δρα ως µεσάζων για 

την τοποθέτηση του εξοπλισµού. 

 

VI. ΠΩΛΗΣΗ ΚΑΙ ΕΠΑΝΑΜIΣΘΩΣΗ ΠAΓΙΩΝ ΣΤΟΙΧΕIΩΝ (SALE&LEASE 

BACK) 

Ο ενοικιαστής αγοράζει το πράγµα και στη συνέχεια το πωλεί στην εταιρεία 

εκµίσθωσης, από την οποία το ενοικιάζει. 

Αυτός ο τρόπος επιλέγεται για την αντιµετώπιση εκτάκτων αναγκών 

ρευστότητας εκ µέρους του ενοικιαστή. 

Επίσης, δίνεται η δυνατότητα στην επιχείρηση να βελτιώσει την εικόνα του 

ισολογισµού της µέσω της εξόφλησης τυχόν βραχυχρόνιου δανεισµού της 

που χρηµατοδότησε την απόκτηση των παγίων. 

Οι ελεύθεροι επαγγελµατίες δεν επιτρέπεται να πωλήσουν στην εταιρία 

leasing τα επαγγελµατικά τους ακίνητα και στη συνέχεια να τα µισθώσουν, 

επιτρέπεται όµως να πωλήσουν τον εξοπλισµό τους. 

 

VII. ∆ΙΑΣΥΝΟΡΙΑΚΗ ή ∆ΙΕΘΝΗΣ ΜΙΣΘΩΣΗ (CROSS-BORDER ή OFF-

SHORE LEASING) 

Η περίπτωση αυτή διαφοροποιείται από τις προηγούµενες κατά το στοιχείο 

της πληρωµής των µισθωµάτων σε συνάλλαγµα, γεγονός που περικλείει 

πρόσθετους κινδύνους. 

 

VIII. ΜΕΙΚΤΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ / ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΗ Ή 

∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΤΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ (OPERATING LEASING) 
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 Σε αυτή τη µορφή leasing ο εκµισθωτής, εκτός από την προσφορά 

χρήσης του αγαθού, αναλαµβάνει και την τεχνική συντήρησή του, τις 

επιδιορθώσεις και την ασφάλισή του. Με άλλα λόγια, αναλαµβάνει και την 

υποχρέωση  να διατηρεί το µίσθιο κατάλληλο για τη χρήση που 

συµφωνήθηκε. Το κόστος της συντήρησης ενσωµατώνεται στις πληρωµές της 

µίσθωσης. Ένα χαρακτηριστικό των µισθώσεων αυτού του είδους είναι ότι δεν 

αποσβένονται πλήρως, καθώς οι πληρωµές βάσει του συµβολαίου δεν είναι 

αρκετές για να καλύψουν το πλήρες κόστος του περιουσιακού στοιχείου. Ο 

εκµισθωτής προσδοκά να καλύψει όλο το κόστος είτε µε µεταγενέστερες 

επαναλαµβανόµενες µισθώσεις είτε µε τη διάθεση του µισθωθέντος 

περιουσιακού στοιχείου. 

  Η διαφορά µε την απλή χρηµατοδοτική µίσθωση είναι ότι σε αυτή την 

περίπτωση τον επενδυτικό κίνδυνο φέρει αποκλειστικά ο εκµισθωτής, ο 

οποίος επιδιώκει τη διαδοχική εκµίσθωση του πράγµατος σε διάφορους 

ενδιαφερόµενους και όχι την παράδοσή του για το σύνολο της οικονοµικής 

του ζωής σε έναν µισθωτή και την επίτευξη του επιχειρηµατικού του κέρδους 

µόνο από αυτόν. Η µεικτή µίσθωση χρησιµοποιείται κυρίως για αυτοκίνητα 

αλλά και για ηλεκτρονικούς υπολογιστές, γεωργικά µηχανήµατα, ιατρικό 

εξοπλισµό και µηχανήµατα που χρησιµοποιούνται για τεχνικά έργα. Η 

µακροχρόνια µίσθωση ενός καινούριου αυτοκινήτου αποτελεί ένα πακέτο 

υπηρεσιών που περιλαµβάνει ένα πρόγραµµα χρηµατοδότησης και 

υπηρεσίες αυτοκινήτου, όπως τέλη κυκλοφορίας, ασφάλιστρα, οδική βοήθεια 

κλπ. ώστε ουσιαστικά ο πελάτης να πληρώνει µόνο τα καύσιµα και τα τυχόν 

πρόστιµα. Η συµβολή της µακροχρόνιας µίσθωσης είναι ιδιαίτερα σηµαντική 

για µια επιχείρηση στην περίπτωση της συνολικής µίσθωσης εταιρικών 

αυτοκινήτων. Στην Ελλάδα αυτό άρχισε να λειτουργεί από το 1989. Στην 

περίπτωση αυτή ο εκµισθωτής προσφέρει και εγγυάται ένα στόλο 

αυτοκινήτων σε πλήρη και συνεχή ετοιµότητα, ενώ ο µισθωτής δεν ασχολείται 

µε τίποτα σχετικά µε το απαιτούµενο στόλο του και απλώς καταβάλλει ένα 

προσυµφωνηµένο µίσθωµα. 
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ΙΧ. ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΩΤΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ ΑΚΙΝΗΤΩΝ (REAL ESTATE LEASING) 

 Η χρηµατοδοτική µίσθωση ακινήτων παρουσιάζει ουσιαστικές διαφορές 

από τη χρηµατοδοτική µίσθωση κινητών, οι οποίες οφείλονται στη 

διαφορετική φύση του παγίου στοιχείου. ∆ηλαδή, ενώ στην περίπτωση των 

κινητών, κύριο χαρακτηριστικό είναι η συσχέτιση της διάρκειας της 

συµβάσεως µε την οικονοµική ζωή του παγίου στοιχείου, στην περίπτωση του 

ακίνητου η κατάσταση είναι διαφορετική. Οι ιδιοµορφίες που χαρακτηρίζουν 

την χρηµατοδοτική µίσθωση ακινήτων είναι οι εξής: Πολύ µεγάλη διάρκεια 

εκµισθώσεως, ενδεχόµενη σηµαντική αύξηση της αξίας του εκµισθωµένου 

στοιχείου, υπολειµµατική αξία που δεν µπορεί να προσδιοριστεί από πριν και 

αυξηµένος κίνδυνος για τον εκµισθωτή. ∆ηλαδή, ενώ υπό οµαλές συνθήκες η 

αξία του εκµισθωµένου ακινήτου θα παρουσίαζε ανατιµητική τάση, υπάρχουν 

περιπτώσεις που συνέβη το αντίθετο.  Η χρηµατοδοτική  µίσθωση ακινήτων 

είναι δυνατόν να λειτουργήσει τόσο υπό τη µορφή άµεσης µίσθωσης όσο και 

αυτής της πώλησης και µίσθωσης. 

 

 

1.4 Πλεονεκτήµατα και µειονεκτήµατα από τη χρήση 

του Leasing 

 

Πλεονεκτήµατα: 

 

H χρήση του leasing παρέχει στον επενδυτή µια σειρά σηµαντικών 

πλεονεκτηµάτων, όπου τα κυριότερα είναι τα εξής: 

• Το κυριότερο πλεονέκτηµα του leasing είναι η εξασφάλιση της 

χρηµατοδότησης του νέου εξοπλισµού/ακινήτου κατά 100%, η άµεση 

χρησιµοποίηση αυτού του εξοπλισµού/ακινήτου και χωρίς να απαιτείται 

πάντοτε η ίδια συµµετοχή. 

• Τα µισθώµατα που καταβάλλονται στην εταιρία leasing για τον 

εξοπλισµό και το τµήµα των µισθωµάτων που αφορά σε κτίριο 

θεωρούνται δαπάνες και µειώνουν το φορολογικό εισόδηµα. 
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• Η διαδικασία υπογραφής µίας σύµβασης leasing είναι ταχύτερη και 

λιγότερο δαπανηρή έναντι της σύµβασης µακροπρόθεσµου δανεισµού. 

Συνήθως δεν χρειάζονται προσηµειώσεις, υποθήκες κ.λπ., ενώ 

προβλέπονται µειωµένα συµβολαιογραφικά δικαιώµατα και απαλλαγή 

από διάφορα τέλη και φόρους. 

• O επενδυτής µπορεί να επιτύχει καλύτερους όρους προµήθειας 

εξοπλισµού ή απόκτησης επαγγελµατικού ακινήτου, καθώς η αξία τους 

εξοφλείται άµεσα τοις µετρητοίς. 

• Η διάρκεια της µίσθωσης και το ύψος του µισθώµατος ορίζονται 

σύµφωνα µε τις οικονοµικές δυνατότητες της επιχείρησης, αφού 

ληφθούν υπόψη και τυχόν εποχικοί παράγοντες. 

• Η πραγµατοποίηση επένδυσης σε καινούριο εξοπλισµό µέσω leasing 

από νέες ή υφιστάµενες επιχειρήσεις µπορεί να συνδυαστεί µε τα 

οφέλη που προκύπτουν από την υπαγωγή της στον αναπτυξιακό νόµο, 

εφόσον συντρέχουν οι προϋποθέσεις που ορίζονται από αυτόν. 

• Μετά τη λήξη της µισθωτικής περιόδου ο επενδυτής αποκτά την 

κυριότητα του παγίου έναντι προσυµφωνηµένου (συνήθως 

συµβολικού) τµήµατος. Η απόκτηση του ακινήτου είναι απαλλαγµένη 

από το φόρο µεταβίβασης. 

• O επενδυτής προστατεύεται από την τεχνολογική απαξίωση του 

εξοπλισµού του, τον οποίο µπορεί να ανανεώνει χωρίς να δεσµεύει τα 

διαθέσιµα κεφάλαιά του. 

• Βελτιώνεται η εικόνα του ισολογισµού της επιχείρησης και της 

κεφαλαιακής της διάρθρωσης. 

• Η µισθώτρια επιχείρηση, διατηρεί τα κίνητρα των Αναπτυξιακών 

Νόµων και των Προγραµµάτων της Ε.Ε. 

• Για τα τραπεζικά συγκροτήµατα το leasing αποτελεί µία τεχνική 

διεύρυνσης της πελατείας τους και πολλαπλών κερδών, αφού, εκτός 

των άλλων αποκτούν διαπραγµατευτική δύναµη έναντι των 

προµηθευτών του εξοπλισµού και προσφέρουν πελατεία στις 

ασφαλιστικές εταιρείες. 
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• Οι εταιρείες leasing διασφαλίζονται από τον κίνδυνο πτώχευσης του 

µισθωτή, διότι διατηρούν την ιδιοκτησία του εξοπλισµού και επιπλέον 

απολαµβάνουν σοβαρά φορολογικά κίνητρα (αποσβέσεις, σύσταση 

αφορολογήτου αποθεµατικού). 

 

Μειονεκτήµατα: 

 

H χρήση, όµως, του leasing περιέχει και ορισµένα µειονεκτήµατα, όπως: 

• Το φαινοµενικό κόστος του leasing είναι υψηλότερο από το επιτόκιο 

τραπεζικού δανεισµού. Η βαθύτερη διερεύνηση των φοροαπαλλαγών 

µετριάζει την πρώτη εντύπωση, συνήθως, µάλιστα, δηµιουργεί 

πλεονεκτική κατάσταση. 

• ∆ιαφεύγει η ωφέλεια από τη φοροαπαλλαγή των αποσβέσεων στην 

περίπτωση του ιδιόκτητου εξοπλισµού, ωφέλεια που συµψηφίζεται 

µέχρις ενός βαθµού από την πλήρη φοροαπαλλαγή των µισθωµάτων. 

• Παρά τη θετική σχέση ιδίων προς ξένα κεφάλαια, µπορεί να εκδηλωθεί 

δισταγµός των τραπεζών για χρηµατοδότηση µίας επιχείρησης, όταν ο 

εξοπλισµός της τελευταίας στηρίζεται στη µέθοδο του leasing. 

• Ο µισθωτής αναλαµβάνει όλους τους κινδύνους από τυχαία 

περιστατικά ή ανωτέρα βία έναντι του εκµισθωτή και διατρέχει τον 

κίνδυνο της έκτακτης καταγγελίας της σύµβασης αν αθετήσει κάποιον 

όρο της για σηµαντικό διάστηµα. Στην περίπτωση αυτή, ο εκµισθωτής 

µπορεί να του αφαιρέσει τον εξοπλισµό και να απαιτήσει την άµεση 

πληρωµή όλων των µισθωµάτων µέχρι τη λήξη της σύµβασης. 

• Ο µισθωτής υπόκειται στους ελέγχους του εκµισθωτή για τη 

διαπίστωση της καλής λειτουργικής κατάστασης του εξοπλισµού. 
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1.5 Το Ελληνικό νοµοθετικό πλαίσιο του Leasing 

 

Η σύµβαση χρηµατοδοτικής µίσθωσης γίνεται µεταξύ ειδικευµένης 

εταιρείας και επιχείρησης ή επαγγελµατία µε σκοπό την παραχώρηση έναντι 

µισθώµατος στην επιχείρηση ή τον επαγγελµατία της χρήσης κινητού 

πράγµατος και ταυτόχρονα του δικαιώµατος είτε αγοράς είτε ανανέωσης της 

µίσθωσης για ορισµένο χρόνο. 

Οι ειδικευµένες εταιρείες στις συµβάσεις leasing ιδρύονται µε αυτό τον 

αποκλειστικό σκοπό και κατόπιν ειδικής άδειας της Τράπεζας της Ελλάδος, 

άδεια η οποία είναι απαραίτητη και στην περίπτωση εγκατάστασης στην 

Ελλάδα παρόµοιων αλλοδαπών εταιρειών. 

Το καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο των εταιρειών leasing απαιτείται να 

είναι ίσο προς το κεφάλαιο σύστασης ανώνυµης τραπεζικής εταιρείας (12 εκ. 

€) ή προς το ήµισυ αυτού, όταν την πλειοψηφία του κατέχουν µία ή 

περισσότερες τράπεζες. 

Τέλος, οι µετοχές των εταιρειών αυτών είναι ονοµαστικές, ενώ την εποπτεία 

επί των εταιρειών αυτών ασκεί η Τράπεζα της Ελλάδος. 

Η σύµβαση leasing καταρτίζεται εγγράφως και καταχωρείται στο βιβλίο του 

άρθρου 5 του Ν∆ 1038/1949 (ΦΕΚ Α 149) του Πρωτοδικείου της κατοικίας ή 

της έδρας του µισθωτή και του Πρωτοδικείου Αθηνών και η διάρκειά της είναι 

πάντοτε ορισµένη και ποτέ µικρότερη των τριών ετών. 

Καθ’ όλη τη διάρκεια της µίσθωσης το πράγµα ασφαλίζεται κατά κινδύνων 

τυχαίας καταστροφής ή χειροτερεύσεως, ενώ, τρίτα πρόσωπα δεν µπορούν 

να ασκήσουν κυριότητα ή άλλο εµπράγµατο δικαίωµα επί του αντικειµένου 

της. 

Για τον καθορισµό του µισθώµατος και του τιµήµατος αγοράς του πράγµατος 

από το µισθωτή, επιτρέπεται η συνοµολόγηση ρητρών επιτοκίου ή είδους ή 

αξίας συναλλάγµατος ή συνδυασµός των τριών. 

Σε περίπτωση αγοράς του µισθίου πριν παρέλθει διετία από την έναρξη της 

µίσθωσης, ο µισθωτής οφείλει να καταβάλλει όλους τους φόρους και τις 

επιβαρύνσεις υπέρ του ∆ηµοσίου κ.λπ., που αντιστοιχούν στην απόκτηση 

καινούργιων πραγµάτων. 

Απαλλάσσονται από κάθε φόρο και εισφορά πλην του φόρου εισοδήµατος και 
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του ΦΠΑ τα µισθώµατα και το τίµηµα πώλησης των µισθωµένων πραγµάτων, 

τα δικαιώµατα των συµβολαιογράφων για την κατάρτιση των συµβάσεων 

προσδιορίζονται στα κατώτατα όρια, ενώ, τα µισθώµατα που καταβάλλονται 

προς τις εταιρείες leasing θεωρούνται λειτουργικές δαπάνες και εκπίπτουν 

από τα ακαθάριστα έσοδα του µισθωτή. 

Οι εταιρείες leasing έχουν δικαίωµα να διενεργούν αποσβέσεις στα µίσθια 

ίσες προς τις αποσβέσεις που θα είχε δικαίωµα να υπολογίσει ο µισθωτής, 

εάν προέβαινε στην αγορά τους ως καινούργιων. 

Φορολογικές εκπτώσεις για τον εξοπλισµό που χρησιµοποιείται µε συµβάσεις 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης προβλέπονται στο Ν 1262/82 και στους 

αναπτυξιακούς νόµους 1892/1990 (άρθρο 19),στον 2601/1998 και στον 

3219/2004, υπό τον όρο διάρκειας της σύµβασης leasing από 10 έτη και άνω 

και όταν η κυριότητα θα περιέρχεται στον µισθωτή µετά τη λήξη της 

σύµβασης. 

Από κάθε φόρο ή τέλος απαλλάσσονται οι συµβάσεις δανεισµού από 

τράπεζες των εταιρειών leasing καθώς και οι συµβάσεις χρηµατοδοτικής 

µίσθωσης µεταξύ των εταιρειών αυτών και ξένων προµηθευτών τους. 

Οι εταιρείες leasing επιτρέπεται να καταρτίζουν ειδικό αποθεµατικό κάλυψης 

επισφαλών απαιτήσεων µε την κράτηση από τα καθαρά έσοδα ποσού που 

αντιστοιχεί στο 2% των ανείσπρακτων στο τέλος κάθε έτους µισθωµάτων. 

 

 

1.6 Η εξέλιξη της αγοράς Leasing στην Ελλάδα 

 

Η χρηµατοδοτική µίσθωση παρόλο που αναπτύχθηκε σαν µορφή 

εκµετάλλευσης γης και εξοπλισµού απο τις αρχές του 19ου αιώνα, κυρίως για 

να καλύψει τις ανάγκες στον τοµέα των σιδηροδρόµων, αποκτά 

θεσµοθετηµένη µορφή για 1η φορά το 1952, όπου ιδρύθηκε η εταιρία United 

States Leasing International. Η διεθνοποίηση του θεσµού άρχισε περίπου µια 

δεκαετία αργότερα, όπου δηµιουργήθηκαν οι πρώτες εταιρίες χρηµατοδοτικής 

µίσθωσης σε Αγγλία, Καναδά, Σουηδία, Ελβετία, Γαλλία. 

Η γενική τάση που επικρατεί διεθνώς είναι να ταυτίζεται η 

χρηµατοδοτική µίσθωση µε την τραπεζική δραστηριότητα. Τα κύρια 
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χαρακτηριστικά της χρηµατοδοτικής µίσθωσης, σε αντιδιαστολή µε την απλή 

µίσθωση, δηµιουργούν µια σχέση µεταξύ εκµισθωτή-µισθωτή που έχει κοινά 

οικονοµικά χαρακτηριστικά µε τη σχέση δανειστή-δανειολήπτη. Αυτά τα κύρια 

χαρακτηριστικά είναι η επιλογή του παγίου στοιχείου από τον µέλλοντα 

µισθωτή, η διάρκεια εκµισθώσεως και η ανάληψη από τον µισθωτή όλων των 

κινδύνων που έχουν σχέση µε την ιδιοκτησία του παγίου. 

 

Στα τέλη της δεκαετίας του 1980, ο θεσµός της χρηµατοδοτικής 

µίσθωσης (leasing) αποτελούσε πρωτοποριακό προϊόν για το ελληνικό 

τραπεζικό σύστηµα. Πρώτα η Alpha Bank, και αµέσως µετά η Citibank, η 

ΕΤΒΑ και ABN Amro Bank προσέφεραν τις υπηρεσίες τους για να 

ακολουθήσουν αργότερα και οι άλλοι τραπεζικοί Όµιλοι. Σχετικά σύντοµα 

είχαµε τις πρώτες εισαγωγές στο χρηµατιστήριο, ωστόσο σήµερα µόλις µία 

εταιρία του κλάδου παραµένει εισηγµένη. 

Το αρχικό θεσµικό πλαίσιο δεν ήταν το καλύτερο δυνατό, αφήνοντας 

«κενά» τόσο στο θέµα της λογιστικής διαχείρισης των αποσβέσεων, όσο και 

µην επιτρέποντας πολλές µορφές leasing να έρθουν και στην Ελλάδα. Η 

ελληνική αγορά αγκάλιασε το θεσµό που από χρόνο σε χρόνο αναπτυσσόταν 

µε ταχύτατους ρυθµούς, παρά το µεγάλο ύψος των επιτοκίων της εποχής 

εκείνης. 

Η εκτίναξη βέβαια των χρηµατοδοτικών µισθώσεων έλαβε χώρα όταν 

στη «φαρέτρα» του θεσµού προστέθηκε και η δυνατότητα του sale and lease 

back ακινήτων. Είκοσι χρόνια µετά, το leasing δεν αποτελεί πλέον έναν 

πρωτοπόρο τοµέα, αλλά έναν κλασικό τοµέα δραστηριοτήτων που 

προσφέρεται από το σύνολο των τραπεζικών οµίλων. 

Το 2005, δραστηριοποιούνταν στην Ελλάδα οι 13 παρακάτω εταιρίες 

Leasing { Ένωση Ελληνικών Τραπεζών,2005). 

Ωστόσο, η εξέλιξη του κλάδου χρηµατοδοτικής µίσθωσης παρουσιάζει 

ιδιαίτερη κινητικότητα, αντίστοιχη µε αυτή των µεγάλων τραπεζικών οµίλων 

που βρίσκονται «πίσω» από την παρουσία των αντίστοιχων εταιριών leasing. 

Οι συγχωνεύσεις και εξαγορές, οι ενοποιήσεις και η δηµιουργία νέων εταιριών 

ήταν σηµεία που επηρέασαν τον κλάδο. 
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Αναλυτικά, η παρουσίαση του ανταγωνισµού της στρατηγικής και των 

προοπτικών των εταιριών θα παρουσιαστούν στο πρακτικό µέρος της 

παρούσας εργασίας. 

1.7 Εταιρείες  Leasing 

 

EΠΩΝΥΜΙΑ Ο∆ΟΣ ΤΗΛΕΦΩΝΑ 
ABN 
LEASING(HELLAS)SA 

ΛΕΩΦ.ΘΗΣΕΩΣ 
330,17675 
ΚΑΛΛΙΘΕΑ 

2109497152 
ΦΑΞ:2109404921 

ALRHA LEASING ΦΙΛΕΛΛΗΝΩΝ 6, 
10557 ΑΘΗΝΑ 

2103367900 
ΦΑΞ:2103367911 

ATE LEASING ΕΡΜΟΥ 2, 10563 
ΑΘΗΝΑ 

2103248722 
ΦΑΞ:2103234756MBN     

EGNATIA LEASING ΛΕ,ΩΦ.ΣΥΓΡΟΥ 
189,17121 
Ν.ΣΜΥΡΝΗ 

2109396331 
ΦΑΞ:2109396335 

ΕΘΝΙΚΗ LEASING A.E 
ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΩΝ 
ΜΙΣΘΩΣΕΩΝ 

∆ΗΜ.ΣΟΥΤΣΟΥ 8 & 
ΤΙΜ.ΒΑΣΣΟΥ, 
11521 ΑΘΗΝΑ 
ΙΩΝΟΣ ∆ΡΑΓΟΥΜΗ 
4, 54624 
ΘΕΣΣΑΛΟΝΙΚΗ 

2106456193 
ΦΑΞ:2106456198& 
2106456615 
231244495-6  
ΦΑΞ:231244496 

ΕΜΠΟΡΙΚΗ LEASING AE ΛΕΩΦ. ΚΗΦΙΣΙΑΣ 
340, 15451 
Ν.ΨΥΧΙΚΟ 

2106773200 
ΦΑΞ:2106773398 

ERGOLEASING AE ΕΥΡΙΠΙ∆ΟΥ 5 & 
ΠΡΑΞΙΤΕΛΟΥΣ 40-
44, 10561 ΑΘΗΝΑ 

2103215125 
ΦΑΞ:2103251376 

ETBA LEASING AE ΧΑΤΖΗΓΙΑΝΝΗ 
ΜΕΞΗ 5, 11528 
ΑΘΗΝΑ  

2107295301 
ΦΑΞ:2107295301 

EFG EUROBANK 
LEASING 

ΟΘΩΝΟΣ 6 10557 
ΑΘΗΝΑ 

2103337400  
ΦΑΞ:2103337390 

ΚΥΠΡΟΥ LEASING 
ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΕΣ 
ΜΙΣΘΩΣΕΙΣ ΑΕ 

ΛΕΩΦ 
ΑΛΕΞΑΝ∆ΡΑΣ 170, 
11521 ΑΘΗΝΑ 

2106477022&2106477030 
ΦΑΞ:2106477029 

ΛΑΙΚΗ LEASING ΛΕΩΦ ΣΥΓΓΡΟΥ 
130, 17671 ΑΘΗΝΑ 

2109212600 
ΦΑΞ:2109212601 

MULTIFIN AE ΛΕΩΦ 
ΠΟΣΕΙ∆ΩΝΟΣ 13, 
17455 ΑΛΙΜΟΣ 

2109819766 
ΦΑΞ:2109819437 

ΠΕΙΡΑΙΩΣ BEST 
LEASING 

ΑΘΗΝΑΣ 61 & 
ΚΡΑΤΙΝΟΥ 9, 

2105296400 
ΦΑΞ:2105296416 



20 
 

                & 
ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΕΣ 
ΜΙΣΘΩΣΕΙΣ ΑΕ 

10552 ΑΘΗΝΑ 2105296370 
ΦΑΞ:2105296399 

ΣΙΤΙ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΕΣ 
ΜΙΣΘΩΣΕΙΣ 

ΟΘΟΝΩΣ 8, 10557 
ΑΘΗΝΑ 

2103242600 & 
2109248160 
ΦΑΞ:2109242391 

 
 
 
 
 
 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2
ο
 

           ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ ΑΚΙΝΗΤΩΝ 

 

 

2.1 Η αγορά ακινήτων στην Ελλάδα 

 

Στα πλαίσια της µελέτης της χρηµατοδοτικής µίσθωσης µε την οπτική 

της χρηµατοδότησης ακινήτων είναι σηµαντικό να γίνει µια επισκόπηση της 

αγοράς ακινήτων στην Ελλάδα αλλά και των επιµέρους παραγόντων που 

διαµορφώνουν της συνθήκες της προσφοράς και ζήτησης. Είναι εύλογο ότι η 

αυξηµένη κινητικότητα στην αγορά ακινήτων κινητοποιεί µε τη σειρά της την 

αγορά «χρηµατοδότησης ακινήτων». Άµεση συνέπεια της εξέλιξης της αγοράς 

ακινήτων, είναι η αντίστοιχη προσφορά «χρηµατοοικονοµικών προϊόντων» 

από τους τραπεζικούς οµίλους και τις εταιρίες χρηµατοδοτικής µίσθωσης, η 

διαµόρφωση των επιτοκίων, αλλά και των συνθηκών ανταγωνισµού. 

Η ελληνική αγορά ακινήτων έχει παροντικά την µορφή µιας αγοράς δυο 

ταχυτήτων. Από την µια είναι η περισσότερο εύρωστη από ποτέ αγορά 

εµπορικών κέντρων, γραφείων και γενικότερα εµπορικών χώρων και από την 

άλλη η αγορά κατοικίας, η δραστηριότητα στην οποία από την αρχή του 2006 

φαίνεται να υποχωρεί σωρευτικά κάτω από το βάρος των επιτοκίων και 

ορισµένων άλλων παραγόντων. Κάτω από ποικίλες επιδράσεις η ελληνική 

αγορά ακινήτων φαίνεται να αλλάζει σταδιακά µορφή. Ένας από τους 

καταλύτες αυτής της αλλαγής είναι οι εταιρίες επενδύσεων ακίνητης 
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περιουσίας (ΑΕΕΑΠ). Επιπλέον, η διατήρηση της υψηλής ζήτησης για κτήρια 

γραφείων αλλά και µεγάλα εµπορικά ακίνητα σε συνδυασµό µε την είσοδο 

στην ελληνική αγορά πληθώρας οµίλων λιανικού εµπορίου του εξωτερικού και 

τις σηµαντικές αλλαγές στον συγκοινωνιακό χάρτη της Αττικής, διαµορφώνουν 

ένα νέο και πρωτόγνωρο τοπίο για τα δεδοµένα της εσωτερικής αγοράς 

ακινήτων.( Ν.Σολοµήτρου,2007) 

 

Ανώνυµες Εταιρίες Επενδύσεων Ακίνητης Περιουσίας (ΑΕΕΑΠ) 

Η πρόσφατη αλλαγή του νοµικού πλαισίου για τις εταιρίες επενδύσεων 

σε ακίνητα αναµένεται να ενισχύσει την εύρυθµη λειτουργία και την 

κινητικότητα τους και να οδηγήσει στην ίδρυση περισσοτέρων τέτοιων 

σχηµάτων. Πιο αναλυτικά, το νέο νοµοθετικό πλαίσιο προβλέπει την 

χρησιµοποίηση µόχλευσης σε µεγαλύτερο ποσοστό (από 25% σε 50% της 

αξίας του ενεργητικού τους), αλλά κυρίως αφαιρεί ένα πλήθος 

«παραδοσιακών» φορολογικών βαρών από τις ΑΕΕΑΠ, µε τις φορολογικές 

τους υποχρεώσεις να ανέρχονται µόνο στο 0,3% του ενεργητικού τους. 

Επιπλέον, ο νέος νόµος αυξάνει την ευελιξία των ΑΕΕΑΠ διευρύνοντας τον 

αριθµό των επενδυτικών επιλογών τους, αφού σε αυτές προστίθενται και οι 

επενδύσεις σε µετοχές εταιριών που έχουν ως αντικείµενο δραστηριοποίησης 

την επένδυση σε ακίνητα(σε ποσοστό 90%), όπως και οι απαιτήσεις για 

απόκτηση ακινήτων βάσει προσυµφώνων. 

Η πορεία των ΑΕΕΑΠ στις αγορές του εξωτερικού δείχνει ότι στην 

συντριπτική πλειονότητα των περιπτώσεων τα εν λόγω επενδυτικά σχήµατα 

καταγράφουν σηµαντικές υπεραξίες στις επενδύσεις που πραγµατοποιούν. 

Στοιχεία δείχνουν ότι τα τελευταία χρόνια η µερίδα του λέοντος των 

επενδύσεων σε ακίνητα (µετρούµενη σε όρους αξίας) πραγµατοποιείται µέσα 

από τις ΑΕΕΑΠ. Μια µατιά στον παγκόσµιο χάρτη της κατανοµής των ΑΕΕΑΠ 

αποκαλύπτει ότι η Βόρειος Αµερική δείχνει τον δρόµο στον υπόλοιπο κόσµο, 

κατέχοντας το 61,235% των εταιριών επενδύσεων σε ακίνητα µε την 

Αυστραλία να ακολουθεί µε 14,83%, την Ευρώπη µε 12% και τέλος, την Ασία 

µε το 11,86%. Στην Γαλλία δραστηριοποιείται το 7,51% των ευρωπαϊκών 

ΑΕΕΑΠ, στην Ολλανδία το 3,18%, ενώ στην Ελλάδα µόλις το 0,12%, µε τον 
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θεσµό όµως να πραγµατοποιεί γοργά βήµατα ανάπτυξης σε πανευρωπαϊκό 

επίπεδο. 

Όσον αφορά στο θεσµικό πλαίσιο στο εξωτερικό στις περισσότερες 

προηγµένες στον θεσµό χώρες (Αυστραλία, ΗΠΑ, Καναδάς) επιτρέπεται ο 

δανεισµός χωρίς όρια, ενώ σε αρκετές ακόµα χώρες, η χρήση µόχλευσης 

επιτρέπεται σε ποσοστό που υπερβαίνει το αντίστοιχο που επιτρέπεται από 

την ελληνική νοµοθεσία. 

Αυτή την στιγµή στην ελληνική αγορά λειτουργούν δύο τέτοια σχήµατα, 

η Eurobank Properties και η Piraeus REIC. Το χαρτοφυλάκιο της Piraeus 

REIC στις 30/06/06 αποτελείται από 29 ακίνητα, αξίας 101 εκατ. Ευρώ και 13 

εκατ. Ευρώ σε µετρητά ή ισοδύναµα µετρητών. Το εισόδηµα από τα 

ενοικιαστήρια των ακινήτων µεταφράζεται σε ετήσια απόδοση της τάξης του 

6,7% για το 2005. Η αξία του χαρτοφυλακίου της Eurobank Properties 

υπολογιζόταν σε 341 εκατ. Ευρώ στις 31/12/2006 και το χαρτοφυλάκιο 

περιελάµβανε 17 κτίρια γραφείων, η ετήσια απόδοση των οποίων 

υπολογίζεται σε 7,2%, 14 εµπορικά ακίνητα η απόδοση των οποίων ανήλθε 

στο 6,7% και τέλος, 4 ακίνητα για logistics ή άλλες χρήσεις µε απόδοση που 

υπολογίζεται στο 8,4%. 

Η επόµενη κίνηση στο πεδίο των ΑΕΕΑΠ πραγµατοποιήθηκε από τον 

συνήθη ύποπτο των τελευταίων µηνών, την Marfin Investment Group η οποία 

απέκτησε το 50% της Αττικά Ακίνητα, έναντι τιµήµατος 26 εκατ. Ευρώ το 

οποίο καταβλήθηκε µέσω αύξησης µετοχικού κεφαλαίου, µε δηλωµένο 

σκοπό, η εταιρία να µετατραπεί σε ΑΕΕΑΠ και να εισαχθεί στο ΧΑ µε στόχο 

την άντληση κεφαλαίων που υπερβαίνουν τα 100 εκατ. Ευρώ. 

Η επόµενη µεγάλη κίνηση στον χώρο αναµένεται να είναι από την 

Εθνική Τράπεζα ενώ και αρκετές εταιρίες του δηµοσίου (π.χ. ∆ΕΗ), οι οποίες 

διαθέτουν ιδιαίτερα εντυπωσιακά χαρτοφυλάκια ακινήτων τα οποία µέχρι 

τώρα αξιοποιήθηκαν σε ελάχιστο βαθµό, εν µέρει και λόγω των θεσµικών 

περιορισµών. Συνολικά, βλέπουµε τον θεσµό να µπαίνει σε µια πιο ώριµη 

περίοδο µετά τις αναγνωριστικές κινήσεις των τραπεζικών οµίλων, οι οποίοι 

σε συνδυασµό µε την αλλαγή του θεσµικού πλαισίου προετοίµασαν το έδαφος 

για πιο ουσιαστικές κινήσεις στον χώρο. Η νέα περίοδος χαρακτηρίζεται από 
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τα σχέδια πολλών οµίλων, πέραν των τραπεζικών, µε σηµαντική ακίνητη 

περιουσία  για βέλτιστη αξιοποίηση αυτής µέσω του θεσµού των ΑΕΕΑΠ. 

Ο θεσµός των ΑΕΕΑΠ. παρουσιάζει αξιόλογα περιθώρια ανάπτυξης 

στην Ελλάδα αφενός λόγω της υστέρησης που παρουσιάζει η χώρα µας στην 

ανάπτυξη του θεσµού συγκρινόµενη µε τις υπόλοιπες χώρες της EE και 

αφετέρου λόγω του νέου νοµικού πλαισίου το οποίο άρει σηµαντικά θεσµικά 

εµπόδια για την εύρυθµη λειτουργία του θεσµού. Επιπλέον, η µακρά 

παράδοση που έχουν οι Έλληνες στις επενδύσεις ακινήτων, ευνοεί τον θεσµό 

και αυτός µε την σειρά του, τους επενδυτές οι οποίοι µπορούν να επενδύσουν 

µε έµµεσο τρόπο σε ακίνητα µε πολύ µικρότερο απαιτούµενο αρχικό κεφάλαιο 

και µε πολύ µικρότερο επίπεδο κινδύνου απ' ότι οι µεµονωµένες επενδύσεις 

σε ακίνητα. Τέλος, η ύπαρξη µεγάλων χαρτοφυλακίων ακινήτων, όπως από 

ορισµένες εταιρίες του δηµοσίου, καθώς προαναφέρθηκε, αλλά και από 

άλλους φορείς αναµένεται να δώσει σηµαντική ώθηση στον θεσµό. 

 

Αγορά Εµπορικών Ακινήτων και κτιρίων γραφείων 

Η αγορά εµπορικών ακινήτων διανύει µια περίοδο ιδιαίτερης άνθησης 

µε τον αριθµό των ακινήτων υπό ανάπτυξη και των σκοπούµενων 

αναπτύξεων να βρίσκεται σε πρωτόγνωρα, για τα δεδοµένα της εσωτερικής 

αγοράς, επίπεδα. Οι δυο υποκατηγορίες της αγοράς εµπορικών ακινήτων που 

παρουσιάζουν την µεγαλύτερη κινητικότητα είναι τα εµπορικά κέντρα (malls) 

και τα µεγάλα εµπορικά ακίνητα που προτιµούνται από τους εκπτωτικούς 

οµίλους του εξωτερικού για την ανάπτυξη των δραστηριοτήτων τους. Τα 

µεγάλα εµπορικά κέντρα είναι µια κατηγορία εµπορικών αναπτύξεων που 

µετρούν αρκετά χρόνια παρουσίας στις χώρες του εξωτερικού, αλλά είναι ένα 

νέο concept για τον έλληνα καταναλωτή. Αν κρίνουµε όµως από την 

επισκεψιµότητα που καταγράφεται στα ήδη υπάρχοντα εµπορικά κέντρα, οι 

καταναλωτές «αγκάλιασαν» αυτή τη νέα για την ελληνική πραγµατικότητα ιδέα 

και έπεται συνέχεια καθώς όλοι οι µεγάλοι developers του χώρου έχουν 

ανακοινώσει σχέδια για την κατασκευή πληθώρας τέτοιων κατασκευών. Άλλη 

µια σαφής ένδειξη για τα µεγάλα περιθώρια ανάπτυξης των εµπορικών 

κέντρων στην Ελλάδα είναι το γεγονός ότι η χώρα βρίσκεται στις τελευταίες 

θέσεις πανευρωπαϊκά όσον αφορά στα τ.µ. εµπορικών κέντρων ανά 1000 
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κατοίκους και υστερεί σηµαντικά σε σχέση µε τις χώρες της δυτικής Ευρώπης. 

Ακόµη, οι αποδόσεις των επενδύσεων σε εµπορικά ακίνητα, ιδιαίτερα της 

κατηγορίας στην οποία υπάγονται τα εµπορικά κέντρα, είναι στην Αθήνα 

υψηλότερες απ' ότι στις υπόλοιπες δυτικοευρωπαϊκές πρωτεύουσες, µε µια 

µελέτη της Morgan Stanley να την υπολογίζει στο 6,7% ενώ η µέση απόδοση 

των υπολοίπων 9 πρωτευουσών χωρών των 15 της Ε.Ε. που 

περιλαµβάνονται στην µελέτη να υπολογίζεται στο 5,17%. Τέλος, µια µεγάλη 

δυνητική αγορά για τους οµίλους που δραστηριοποιούνται στην ανάπτυξη 

εµπορικών κέντρων είναι οι ολυµπιακές εγκαταστάσεις, οι οποίες 

προσφέρονται µε κάποιες εργασίες µετατροπής και ανακατασκευής για τέτοιες 

χρήσεις. 

Η άλλη κατηγορία εµπορικών ακινήτων για την οποία υπάρχει 

αυξηµένη ζήτηση αυτή την περίοδο είναι τα εµπορικά καταστήµατα (big boxes 

και outlets) που επιλέγονται από τους εκπτωτικούς οµίλους αλλά και άλλους 

µεγάλους οµίλους του λιανεµπορίου οι περισσότεροι από τους οποίους 

προέρχονται από το εξωτερικό. Ήδη στην ελληνική αγορά έχει παρουσία εδώ 

και ορισµένα χρόνια η γερµανική εκπτωτική αλυσίδα Lidl, ενώ αργότερα 

εισήλθε στην ελληνική αγορά και η επίσης γερµανική εκπτωτική αλυσίδα Plus, 

ενώ σε κύκλους της αγοράς ακούγεται ότι και µια τρίτη γερµανική εκπτωτική 

αλυσίδα, η Aidσκοπεύει να εισέλθει στην ελληνική αγορά. Αν σε αυτούς 

προστεθούν η Media Market, τα Sprider Stores, το Jumbo και τα IKEA, τα 

Factory Outlet, αλλά και αρκετές ακόµα αλυσίδες γίνεται φανερό ότι η ζήτηση 

για ακίνητα αυτής της κατηγορίας είναι σηµαντική. Η ζήτηση για ακίνητα αυτής 

της κατηγορίας ενισχύεται από την όλο και µεγαλύτερη αποδοχή των 

εκπτωτικών αλυσίδων αλλά και γενικώς των αλυσίδων του λιανεµπορίου από 

τους Έλληνες καταναλωτές και από την σταδιακή µεταβολή του προφίλ του 

µέσου καταναλωτή, το οποίο προσεγγίζει όλο και περισσότερο εκείνου του 

Ευρωπαίου καταναλωτή. Παράλληλα, ισχυροποιείται η τάση επικράτησης των 

destination stores (καταστηµάτων εκτός των ορίων των πόλεων) έναντι των 

convenience stores (καταστηµάτων εντός των ορίων των πόλεων), καθώς όλο 

και περισσότερες αλυσίδες του λιανεµπορίου επιλέγουν ακίνητα εκτός των 

ορίων των πόλεων, ενώ αρκετές ακόµα µεταλλάσουν την στρατηγική 

τοποθέτηση των καταστηµάτων τους σύµφωνα µε το µοντέλο των 
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convenience stores. Στην επικράτηση αυτής της τάσης σηµαντικό ρόλο και σε 

αυτή την περίπτωση έπαιξε η βελτίωση και επέκταση των συγκοινωνιακών 

υποδοµών. 

 

Η αγορά γραφείων 

Η αγορά γραφείων έχει δει την ζήτηση για καινούρια κτήρια γραφείων 

να αυξάνεται αλµατωδώς τα τελευταία χρόνια, υποδαυλιζόµενη από µια σειρά 

παραγόντων, µε αποτέλεσµα τα κτίρια γραφείων που κατασκευάζονται να 

πωλούνται ή να µισθώνονται σε χρόνο ρεκόρ. Ο κορεσµός του κέντρου της 

Αθήνας καθώς και η ανάγκη για πιο σύγχρονα και λειτουργικά κτίρια οδήγησε 

στην αναζήτηση και δηµιουργία νέων πόλων συγκέντρωσης. Η λεωφόρος 

Κηφισίας ήδη παρουσιάζεται κορεσµένη µε τα ενοίκια και το κόστος των 

υπαρχόντων ακινήτων να είναι ιδιαίτερα υψηλά. Το υψηλό κόστος για την 

απόκτηση γραφειακών εγκαταστάσεων στις ήδη καθιερωµένες περιοχές 

συνεπαγόταν υψηλό κόστος κάτι που οδήγησε τους υποψήφιους αγοραστές ή 

µισθωτές στην αναζήτηση πιο προσιτών λύσεων. 

Μια κατηγορία ακινήτων που τα τελευταία χρόνια κάνει τα πρώτα δειλά 

βήµατα της είναι οι εγκαταστάσεις logistics. Τα αναµφισβήτητα οφέλη για την 

οργάνωση της παραγωγής και την οµαλή λειτουργία των επιχειρήσεων, 

καθώς και την αποτελεσµατική διαχείριση των αποθεµάτων και των 

προµηθειών τους, έχει οδηγήσει πολυάριθµες ελληνικές επιχειρήσεις στην 

ανάπτυξη τέτοιων εγκαταστάσεων και συνακόλουθα σε ενίσχυση της ζήτησης 

για ακίνητα κατάλληλα για τέτοιες χρήσεις. Η αγορά για ακίνητα αυτού του 

είδους έχει µεγάλα περιθώρια ανάπτυξης καθώς βρίσκεται ακόµα σε νηπιακό 

στάδιο συγκρινόµενη µε εκείνες ανεπτυγµένων χωρών, ενώ οι προοπτικές της 

ενισχύονται και από την διαρκή βελτίωση και επέκταση των συγκοινωνιακών 

υποδοµών. 

 

Αγορά Κατοικίας 

           Η αγορά κατοικίας δείχνει σηµάδια επιβράδυνσης κάτω και από το 

βάρος επαυξανόµενων επιτοκίων αλλά και από την παρατηρούµενη 
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επιταχυνόµενη αύξηση του οικοδοµικού κόστους αλλά και των τιµών των 

κατοικιών οι οποίες έχουν διαµορφωθεί σε ιδιαίτερα υψηλό επίπεδο. 

Σύµφωνα µε στοιχεία της ΕΣΥΕ, την χρονική περίοδο Ιανουαρίου - 

Μαΐου 2007 η οικοδοµική δραστηριότητα στο σύνολο της χώρας παρουσίασε 

µείωση 1,8% στον αριθµό των αδειών, 6,5% στην επιφάνεια και 5,1% στον 

όγκο σε σύγκριση µε το αντίστοιχο διάστηµα του 2006. Ενδιαφέρον 

παρουσιάζει µάλιστα το γεγονός ότι τον Μάιο του 2007, το σύνολο της 

οικοδοµικής δραστηριότητας στο σύνολο της χώρας, παρουσίασε µείωση 

13,5% στον αριθµό των αδειών, 14% στην επιφάνεια και 12,3% στον όγκο. Η 

οικοδοµική δραστηριότητα παρουσιάζει θετική εποχικότητα κατά τους 

καλοκαιρινούς µήνες, οπότε λόγω των καλών καιρικών συνθηκών ευνοείται η 

κατασκευή κατοικιών. Η µείωση στην οικοδοµική δραστηριότητα τον µήνα 

Μάιο έρχεται σε αντίθεση µε την αντίστοιχη σηµαντική αύξηση που 

παρατηρήθηκε τον Μάιο του 2006. 

Όµως µε την επιβράδυνση στην οικοδοµική δραστηριότητα συµφωνούν 

και άλλα στοιχεία που δείχνουν µια σταδιακή κάµψη στην ζήτηση, όπως και το 

γεγονός του περιορισµού της αύξησης των τιµών των ακινήτων στο 7% το 

τρίµηνο του 2007 έναντι αύξησης 15,7% το αντίστοιχο διάστηµα του 2006. 

Παράγοντες της αγοράς κάνουν λόγο για µεγάλο απόθεµα απούλητων 

κατοικιών κάτι που λογικά µε την µείωση της ζήτησης που παρατηρείται θα 

οδηγούσε σε πτώση τιµών, όµως η επιταχυνόµενη αύξηση του κόστους των 

υλικών κατασκευής αποµακρύνει το ενδεχόµενο µείωσης των τιµών προς το 

παρόν. Η συνεχής αύξηση των τιµών των κατοικιών τις έχει οδηγήσει σε 

ιδιαίτερα υψηλά επίπεδα κάτι που σε συνδυασµό µε την διαµόρφωση των 

επιτοκίων σε υψηλότερα επίπεδα σήµερα και τις προσδοκίες για ακόµη 

υψηλότερα επίπεδα προσεχώς είναι πιθανόν να εντείνουν την κάµψη της 

ζήτησης που κάνει δειλά δειλά την εµφάνιση της. 

 

 

Αγορά συγκροτηµάτων παραθεριστικών κατοικιών 

Ένα πολύ επίκαιρο θέµα, για το οποίο γίνονται πολλές συζητήσεις τελευταία 

είναι η ανάπτυξη συγκροτηµάτων παραθεριστικών κατοικιών µε κύριο σκοπό 
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την προσέλκυση τουριστών για διαµονή κατά τους καλοκαιρινούς και όχι µόνο 

µήνες του χρόνου. Το κοινό-στόχος των παραθεριστικών κατοικιών είναι 

κυρίως Βορειοευρωπαίοι οι οποίοι προσελκύονται στην Ν. Ευρώπη λόγω του 

κλίµατος. Εάν το εγχείρηµα αυτό υλοποιηθεί σωστά αναµένεται σειρά 

ωφελειών για την ελληνική οικονοµία ως σύνολο, αλλά και ειδικά για τις 

περιοχές όπου θα αναπτυχθούν     τα     εν     λόγω     συγκροτήµατα.     Πιο     

αναλυτικά      : 

• Θα τονωθεί η οικοδοµική δραστηριότητα λόγω της κατασκευής των 

συγκροτηµάτων. 

• Θα αυξηθεί η ζήτηση για οικοδοµικά υλικά (µε µόνη ανεπιθύµητη 

παρενέργεια ίσως την περαιτέρω αύξηση του οικοδοµικού κόστους 

λόγω της αυξηµένης ζήτησης). 

• Με την σωστή αξιοποίηση τέτοιων υποδοµών είναι δυνατή η 

προσέλκυση τουριστών ανώτερης οικονοµικής επιφάνειας όχι για 

ηµιδιαµονή αυτή την φορά αλλά για διακοπές. 

• Τα περισσότερα συγκροτήµατα αυτού του είδους θα βρίσκονται σε 

εξοχικές περιοχές και η διαµονή των τουριστών εκεί, περιοδικό θα 

τονώσει την κίνηση των τοπικών αγορών, δηµιουργώντας ή 

διασώζοντας θέσεις εργασίας που διαφορετικά θα είχαν καταργηθεί. 

Τέλος, αντί της συνήθους εποχικότητας κατά τους καλοκαιρινούς µήνες 

που διακρίνει τον ελληνικό τουρισµό λόγω της ιδιόκτητης κατοικίας που 

διαθέτουν οι συγκεκριµένη οµάδα τουριστών θα επισκέπτεται την χώρα και 

κατά την διάρκεια άλλων χρονικών περιόδων. 

 

2.2. Μορφές χρηµατοδότησης ακινήτων 

      Άλλες µορφές χρηµατοδότησης που υπάρχουν για τη διευκόλυνση αγοράς 

ακίνητου εκτός από το leasing είναι τα : 

• Στεγαστικά δάνεια 

• Εταιρικά οµόλογα 

• Οι  εταιρίες επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία  

• Συµπράξεις δηµοσίου και ιδιωτικού τοµέα  
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2.3. Το Leasing στην Ελληνική αγορά 

 

Η σηµαντική πτώση των επιτοκίων και τα σύγχρονα 

χρηµατοοικονοµικά εργαλεία έχουν βοηθήσει ώστε τα ακίνητα ως µορφή 

επένδυσης να προσφέρουν ικανοποιητικές αποδόσεις µε σχετικά χαµηλό 

ρίσκο. Το ακίνητο καθίσταται πλέον το βασικότερο προϊόν της επενδυτικής 

πολιτικής των τραπεζών, των µεγάλων οικονοµικών φορέων και των 

κατασκευαστικών εταιρειών. Η αγορά και η κατασκευή ακινήτων απαιτεί 

πόρους εκ µέρους των εταιρειών ή των ελεύθερων επαγγελµατιών που είναι 

δυνατόν, σε περίπτωση που χρησιµοποιηθεί το leasing για την εξασφάλιση 

του ακινήτου, να αποδεσµευτούν και να χρησιµοποιηθούν στο παραγωγικό 

κύκλωµα της επιχείρησης. 

Στην Ελλάδα, ο θεσµός των επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία 

αναπτύσσεται σήµερα µε ανοδικούς ρυθµούς. Ειδικότερα, στην αγορά της 

χώρας µας, παρατηρείται τα τελευταία χρόνια αυξηµένη ζήτηση για εµπορικά 

καταστήµατα και γραφεία στα µεγάλα αστικά κέντρα, υποδεικνύοντας 

σηµαντικές συµβάσεις leasing αυτού του είδους. 

Σηµαντικό ρόλο όµως στην αναζωογόνηση της αγοράς ακινήτων και στην 

προσέλκυση επενδυτών αναµένεται να διαδραµατίσουν οι νέες τάσεις στη 

χρηµατοδότηση των επενδύσεων, οι οποίες είναι απαραίτητες είτε λόγω µη 

λειτουργικότητας πλέον των καθιερωµένων µεθόδων, όπως π.χ. της 

αντιπαροχής που βαίνει φθίνουσα λόγω της έλλειψης οικοπέδων, είτε λόγω 

εκσυγχρονισµού. 

Στα τέλη της δεκαετίας του 1980, ο θεσµός της χρηµατοδοτικής 

µίσθωσης (leasing) αποτελούσε πρωτοποριακό προϊόν για το ελληνικό 

τραπεζικό σύστηµα. Πρώτα η Alpha Bank, και αµέσως µετά η Citibank, η 

ΕΤΒΑ και ABN Amro Bank προσέφεραν τις υπηρεσίες τους για να 

ακολουθήσουν αργότερα και οι άλλοι τραπεζικοί Όµιλοι. Σχετικά σύντοµα 

είχαµε τις πρώτες εισαγωγές στο χρηµατιστήριο, ωστόσο σήµερα µόλις µία 

εταιρία του κλάδου παραµένει εισηγµένη. 
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Ο θεσµός του leasing εξελίσσεται σε µοχλό ανάπτυξης της αγοράς των 

επαγγελµατικών ακινήτων (µακροχρόνια µίσθωση ακινήτου η οποία συνήθως 

οδηγεί στην απόκτηση του από τον µισθωτή κατά τη λήξη της σύµβασης), 

καθώς ενισχύει τις δυνατότητες της αγοράς και πολλαπλασιάζει τις ευκαιρίες 

επιλογών τόσο του πωλητή όσο και του αγοραστή. Η ζήτηση για υπηρεσίες 

leasing ακινήτων προέρχεται είτε απευθείας από τους ενδιαφερόµενους 

µισθωτές (αγοραστές) είτε από τους ιδιοκτήτες (κατασκευαστές) ή µεσίτες για 

λογαριασµό των πελατών τους (αγοραστών / µισθωτών). 

Οι επιχειρήσεις µπορούν να εξασφαλίσουν τους χώρους εγκατάστασης 

τους εύκολα και οικονοµικά, ενώ αν ήδη διαθέτουν ακίνητα µπορούν να τα 

ρευστοποιήσουν χωρίς να απολέσουν τη χρήση τους. To leasing ακινήτων 

αποτελεί ένα απο τους κυριότερους τοµείς δραστηριοποίησης των εταιριών 

αυτών. 

Ο ενδιαφερόµενος µισθωτής εξετάζει το leasing µεταξύ άλλων πιθανών 

επιλογών, που συνήθως είναι είτε η ενοικίαση είτε η απόκτηση µέσω 

τραπεζικής χρηµατοδότησης. Η εξ ιδίων διαθεσίµων απόκτηση ακινήτου είναι 

εξαιρετικά σπάνια αφού συνεπάγεται τη δέσµευση χρηµάτων σε περιουσιακό 

στοιχείο ιδιαίτερα µακροπρόθεσµης απόδοσης και χαµηλής σχετικά 

ρευστότητας. Σε σχέση µε την απόκτηση µέσω τραπεζικής χρηµατοδότησης 

το leasing ακινήτων πλεονεκτεί στις περιπτώσεις που: 

 

� ∆εν είναι επιθυµητή η δέσµευση σηµαντικών κεφαλαίων σε φυσικά 

περιουσιακά στοιχεία (ακίνητα).  

� Είναι εφικτή η συνοµολόγηση ικανοποιητικών όρων leasing σε σχέση 

µε τον τραπεζικό δανεισµό. 

� Ενδιαφέρει η επιτάχυνση της απόσβεσης και η αποκόµιση αντίστοιχου 

φορολογικού οφέλους. 

� Ενδιαφέρει η δόµηση ευέλικτων χρηµατοδοτικών σχηµάτων τα οποία 

δεν οδηγούν κατ' ανάγκη στην απόκτηση του ακινήτου (συνοµολόγηση 

υπολειµµατικών  αξιών).   Η  ανάλυση   και  στάθµιση  εκ  µέρους του 

επενδυτή των ανωτέρω κυρίως παραµέτρων τον οδηγεί, ανάλογα µε 

την περίπτωση, στη σωστή επιλογή. 
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Η χρηµατοδοτική µίσθωση (leasing) ακινήτων προσφέρει τη δυνατότητα 

στις επιχειρήσεις να αποκτήσουν επαγγελµατική στέγη για την άσκηση της 

δραστηριότητας τους και συγχρόνως να εκµεταλλευτούν όλα τα φορολογικά 

και λοιπά πλεονεκτήµατα του leasing χωρίς να δεσµεύσουν σηµαντικά ίδια 

κεφάλαια ή να κάνουν χρήση τραπεζικών πιστοδοτήσεων επιβαρύνοντας τα 

στοιχεία του ισολογισµού τους. 

Μεταξύ των βασικών χαρακτηριστικών του leasing ακινήτων είναι ότι το 

ακίνητο καλύπτει αποκλειστικά και µόνο επαγγελµατικές ανάγκες του 

µισθωτή, εξαιρείται εποµένως η κατοικία. Ακίνητα που µπορούν να γίνουν 

leasing είναι γραφεία µεµονωµένα ή συγκροτήµατα γραφείων, καταστήµατα, 

πολυκαταστήµατα, σουπερµάρκετ, αποθήκες, βιοµηχανοστάσια, σταθµοί 

αυτοκινήτων,    ξενοδοχεία,    πρατήρια    βενζίνης,    κέντρα    διασκεδάσεως. 

κινηµατογράφοι, θέατρα, εκπαιδευτήρια, ιατρεία, φαρµακεία και γενικά κάθε 

χώρος που εξυπηρετεί επαγγελµατικές ανάγκες του µισθωτή. 

∆εν γίνονται συµβάσεις leasing σε µεµονωµένα οικόπεδα παρά µόνο 

στο µέρος του οικοπέδου που µε βάση τον συντελεστή δόµησης αντιστοιχεί 

στο κτίριο, έτσι ώστε κτίριο και οικόπεδο να συναποτελούν το αντικείµενο του 

leasing. 

Η διάρκεια του leasing ακινήτων είναι µε βάση τον νόµο τουλάχιστον 

10 έτη, µισθωτής µπορεί να είναι φυσικό ή νοµικό πρόσωπο οποιασδήποτε 

µορφής και το µέρος του µισθώµατος που αφορά το κτίριο εκπίπτει 100% από 

το εισόδηµα του µισθωτή. 

Μετά τη συµβατική ή και πρόωρη λήξη της σύµβασης leasing ακινήτου 

το ακίνητο µεταβιβάζεται έναντι προσυµφωνηµένου τιµήµατος στον µισθωτή. 

Η πράξη αυτή (κανονική ή πρόωρη λήξη) απαλλάσσεται από τον φόρο 

µεταβίβασης, όπως θα δουµέ στην αναλυτικά στη συνέχεια της παρούσας 

εργασίας. 

Οι κατάλληλες συνθήκες ανταγωνισµού για το leasing ακινήτων, 

δηµιουργούν ωφέλη όχι µόνο στους επενδυτές, αφού προσφέρονται 

ανταγωνιστικές συµβάσεις, αλλά και στις εταιρείες leasing θα µπαίνουν 

δυναµικά στον χώρο της χρηµατοδότησης. Όπως έχει αποδεικτεί στην πράξη, 

το leasing ακινήτων περιέχει ποσοτικά και ποιοτικά οφέλη κυρίως για 
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κερδοφόρες επιχειρήσεις, που είναι σε θέση να εκµεταλλευτούν το 

φορολογικό όφελος που προκύπτει και την έκπτωση των µισθωµάτων από τα 

ακαθάριστα έσοδα τους. Αναλυτικό τα οφέλη για τη σύναψη συµβάσεων 

leasing ακινήτων θα παρουσιαστούν στη συνέχεια της παρούσας εργασίας, 

ωστόσο αξίζει να τονιστούν επιγραµµατικά τα οφέλη τους. 

Η µικροµεσαία επιχείρηση, η οποία λόγω µεγέθους δεν έχει εύκολη 

πρόσβαση στον τραπεζικό δανεισµό, εχει σηµαντικά οφέλη από τη 

θεσµοθέτηση του leasing ακινήτων. Και τούτο διότι αποκτά πρόσβαση στον 

χρηµατοπιστωτικό χώρο µε ευνοϊκότερους όρους χρηµατοδότησης. 

Παράλληλα δίνεται η ευκαιρία σε χιλιάδες ελεύθερους επαγγελµατίες να 

αποκτήσουν τη δική τους επαγγελµατική στέγη και να απαλλαγούν από το 

βάρος του ενοικίου. To leasing ακινήτων, λοιπόν, συγκεντρώνει πολλά 

προτερήµατα, τα οποία καθιστούν το προϊόν ιδιαίτερα ελκυστικό. Ειδικότερα 

οι επαγγελµατίες που θα προσφύγουν τη χρηµατοδοτική µίσθωση ακινήτων 

θα έχουν τη δυνατότητα: α) Να αποκτήσουν ιδιόκτητη επαγγελµατική στέγη, 

αντικαθιστώντας το ενοίκιο µε το µίσθωµα του leasing. 

β) Να λάβουν χρηµατοδότηση ως και του 100% της αξίας του ακινήτου. 

γ) Να προσαρµόσουν την αποπληρωµή της σύµβασης leasing στις 

οικονοµικές 

και ταµειακές δυνατότητες της επιχείρησης. 

δ) Να αποφύγουν τη δέσµευση κεφαλαίων, τα οποία µπορούν να 

διοχετευθούν στο παραγωγικό και συναλλακτικό κύκλωµα της εταιρείας. 

ε) Να  κάνουν χρήση της φορολογικής ωφέλειας του θεσµού, καθώς τα 

καταβαλλόµενα µισθώµατα εκπίπτουν 100% από το φορολογητέο εισόδηµα, 

στ)   Να   βελτιώσουν  την  εικόνα  του  ισολογισµού   και  της  πιστοληπτικής 

ικανότητας. 

ζ) Να καταβάλλουν χαµηλά µισθώµατα και ανταγωνιστικά προς τα ενοίκια της 

αγοράς µε προοπτικές συνεχούς και γρήγορης περαιτέρω µείωσης λόγω 

αποκλιµάκωσης των ελληνικών επιτοκίων εν όψει της ένταξης της Ελλάδας 

στην ΟΝΕ. 

η) Να πωλούν (µόνον οι επιχειρήσεις) στις εταιρείες leasing και να 

επαναµισθώνουν (sale and lease back) ακίνητα που είχαν στην κυριότητα 

τους, έτσι ώστε να ενεργοποιούν αδρανή πάγια και να διοχετεύουν στο 
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παραγωγικό-συναλλακτικό τους κύκλωµα πολύτιµους πόρους που ήταν 

δεσµευµένοι ή να επεκτείνουν δραστηριότητες τους. 

θ) Να αποκτήσουν µόνιµη έδρα µε την καταβολή «ενοικίου». 

 

Επίσης στο ενεργητικό του θεσµού θα µπορούσε να καταγραφεί το ότι 

δεν απαιτείται αιτιολόγηση της πηγής προέλευσης των κεφαλαίων για την 

απόκτηση του ακινήτου, καθώς και το ότι το τελικό κόστος του leasing µετά 

τον υπολογισµό της φορολογικής ωφέλειας είναι, σε µακροχρόνια βάση, κατά 

κανόνα µικρότερο και από το ενοίκιο που θα κατέβαλε ο µισθωτής αν επέλεγε 

την ενοικίαση αντί της αγοράς. 

Τα τελευταία χρόνια µε τις ευνοϊκές ρυθµίσεις του υπουργείου 

Οικονοµικών καθορίστηκε ότι: 

 

� Απαλλάσσονται από τον ΦΠΑ τα µισθώµατα που εισπράττονται από τη 

χρηµατοδοτική µίσθωση ακινήτων, µε εξαίρεση τα µισθώµατα που 

εισπράττονται από τη χρηµατοδοτική µίσθωση βιοµηχανοστασίων. 

 

� Τα έξοδα µεταβίβασης και µεταγραφής που καταβάλλει η εταιρεία 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης είναι άµεσα συνδεόµενα και παρεπόµενα 

της µισθωτικής σχέσης που συνδέει την εταιρεία χρηµατοδοτικής 

µίσθωσης και τον µισθωτή του ακινήτου και δεν υπάγονται σε ΦΠΑ. 

 

� Τα έξοδα που πραγµατοποιούν οι εταιρείες χρηµατοδοτικής µίσθωσης 

κατά την αγορά ακινήτου, που πρόκειται να αποτελέσει αντικείµενο 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης, δεν προσαυξάνουν το κόστος κτήσης των 

παγίων και αποσβένονται είτε εφάπαξ είτε µέσα σε µια πενταετία. 

� Σε περίπτωση που ο µισθωτής εξοφλεί εφάπαξ όλα τα έξοδα που η 

εταιρεία leasing έχει καταβάλει για την απόκτηση του ακινήτου που 

προορίζεται για χρηµατοδοτική µίσθωση, οι δαπάνες αυτές δεν 

εκπίπτονται από τα ακαθάριστα έσοδα του καθόσον δεν θεωρούνται 

λειτουργικές δαπάνες. 
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2.4. Αντίστροφη χρηµατοδοτική µίσθωση (Sale and 

Lease Back) 

 

Με την αντίστροφη χρηµατοδοτική µίσθωση µπορεί µια εταιρεία που 

έχει στην κατοχή της κάποιο ακίνητο ή κάποιο αντικείµενο να το πουλήσει 

στην εταιρεία leasing και στη συνέχεια να το αποκτήσει ξανά µέσω της 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης. ∆ηλαδή, η εταιρεία leasing αγοράζει ένα ακίνητο 

από µια επιχείρηση, στη συνέχεια το ακίνητο µισθώνεται στην επιχείρηση που 

πούλησε το ακίνητο και ύστερα από 10-15 χρόνια περνάει µέσω της 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης και πάλι στην κυριότητα του εξοικονόµιση 

ρευστών. 

Η αντίστροφη χρηµατοδοτική µίσθωση είναι ένα σηµαντικό εργαλείο 

που ανοίγει τον δρόµο για τη χρηµατοδότηση όλων των επιχειρήσεων και 

καθώς έχουν θεσπιστεί φορολογικές και άλλες ρυθµίσεις απο το Υπουργείο 

Οικονοµικών µε στόχο την ενίσχυση της επιχειρηµατικής δραστηριότητας και 

της οικονοµικής ανάπτυξης των χρηµατοδοτούµενων επιχειρήσεων, 

δεδοµένου ότι στην περίπτωση αυτή δεν πρόκειται για µεταβίβαση ακινήτου 

κατά την τυπική έννοια αλλά για χρηµατοδότηση του πωλητή-µισθωτή µε την 

παροχή εξασφάλισης χρηµατοδότη-εταιρείας leasing του ακινήτου. 

Συνήθως οι εταιρείες που κάνουν χρήση του Lease Back επιδιώκουν 

να εξοικονοµήσουν ρευστό διαθέσιµο ή να προχωρήσουν σε 

αποπαγιοποιήση των περιουσιακών τους στοιχείων προκειµένου να 

βελτιώσουν την εικόνα του ισολογισµού τους, να αποκτήσουν κεφάλαια 

κίνησης κτλ. Πάντως οι επιχειρήσεις (προσωπικές εταιρείες, ΕΠΕ, ΑΕ κ.ά.) 

µπορούν να αποκτήσουν ακίνητο µέσω του leasing µόνο για σκοπό 

επαγγελµατικό και όχι για άλλους λόγους. 

Στο επόµενα κεφάλαια συνέχεια παραθέτονται αναλυτικά το 

περιεχόµενο, ο τρόπος λειτουργίας, τα οφέλη και η εξέλιξη της 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης και της αντίστροφης χρηµατοδοτικής µίσθωσης, 

που αποτελούν το βασικό αντικείµενο µελέτης της παρούσας διατριβής. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3
ο
 

ΝΟΜΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ ΚΑΙ ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ 

 

 

3.1. Νοµικό πλαίσιο του Leasing ακινήτων 

 

'Όπως έχει ήδη γίνει αναφορά ο θεσµός της χρηµατοδοτικής µίσθωσης 

τα τελευταία χρόνια έχει γνωρίσει σηµαντική ανάπτυξη, κυρίως λόγω των 

ευνοϊκών ρυθµίσεων που έχουν θεσπιστεί αναφορικά µε την φορολογική και 

χρηµατοοικονοµική µεταχείριση τους από τις επιχειρήσεις. Ωστόσο, είναι 

σηµαντικό να µην περιοριστεί η ανάλυση στην αναφορά των πλεονεκτηµάτων 

αλλά στόχος είναι η αναλυτική παρουσίαση του νοµικού και φορολογικού 

πλαισίου που διέπει τις συγκεκριµένες συµβάσεις. 

Εποµένως, η χρηµατοδοτική µίσθωση ακινήτου µπορεί να εµφανισθεί 

και µε τις ακόλουθες µορφές: 

α) Το ακίνητο που επέλεξε ο επενδυτής είναι κυριότητας τρίτου και δεν είναι 

κατασκευασµένο. Η εταιρία Leasing αγοράζει το γυµνό ακίνητο από τον τρίτο, 

στο οποίο ο λήπτης - επενδυτής αναλαµβάνει να κατασκευασθεί το έργο (δηλ. 

οι πάγιες εγκαταστάσεις ) που αποτελεί και το αντικείµενο της σύµβασης 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης 

β) Το ακίνητο ανήκει στον ίδιο επενδυτή και δεν είναι κατασκευασµένο. Η 

εταιρία Leasing αποκτά το εν λόγω γυµνό ακίνητο και ο αντισυµβαλλόµενος 

της αναλαµβάνει να κατασκευάσει πάνω σ' αυτό το έργο το οποίο έχει ως 

αντικείµενο η σύµβαση χρηµατοδοτικής µίσθωσης. 

Αν αντικείµενο της χρηµατοδοτικής µίσθωσης αφορά ακίνητο που θα 

οικοδοµηθεί, τότε θα πρέπει ο επενδυτής, αναφορικά µε την προτεινόµενη 

αγορά του γηπέδου, να καθορίζει στην υποβαλλόµενη σχετική αίτηση του 

όλους τους τεχνικούς και χρηµατοδοτικούς όρους, και ιδίως την έδρα του 

ακινήτου, την επιφάνεια του, τους όρους δοµήσεως, το τίµηµα και τους όρους 

πληρωµής του, να υποβάλει σχέδια των προς κατασκευή παγίων 

εγκαταστάσεων και να κάνει µνεία του προορισµού τους, του κόστους του 

έργου, των βασικών όρων των σχετικών εργολαβιών κλπ. Επίσης, στο 
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περιεχόµενο της σύµβασης χρηµατοδοτικής µίσθωσης θα πρέπει να 

περιληφθούν και όλοι οι γενόµενοι αποδεκτοί από την εταιρία Leasing όροι και 

ιδιαίτερες συµφωνίες στη βάση των οποίων ο µισθωτής αναλαµβάνει να 

αναθέσει σε τρίτον το έργο της κατασκευής και κυρίως οι σχετικοί µε το 

κόστος του έργου, τον έλεγχο και την έγκαιρη ( µερική και ολική ) κανονική 

παραλαβή του, απαλλαγµένου από ελαττώµατα, κακοτεχνίες κλπ. Μια και 

πρόκειται για σύµβαση έργου, θα πρέπει να εξεταστεί επίσης ποιος θα είναι ο 

"κύριος του έργου", η εταιρία Leasing ή ο αντισυµβαλλόµενος στη σύµβαση 

Leasing µισθωτής - επενδυτής. 

Θα πρέπει να γίνει δεκτό ότι η εταιρία Leasing, εκτός από το 

χρηµατοδοτικό κίνδυνο, δεν επιθυµεί να υποβληθεί σε άλλους κινδύνους και 

να επωµισθεί άλλα µη συναφή µε το λειτούργηµα της έργα, πολύ 

περισσότερο να προσθέσει στους σκοπούς και στο αντικείµενο της το 

επάγγελµα του κατασκευαστή, κάτι άλλωστε που θα ήταν ευθέως αντίθετο µε 

το νόµο. Εποµένως, θα πρέπει να θεωρηθεί αναµφισβήτητο ότι η εταιρία 

Leasing δεν µπορεί να αναλαµβάνει το έργο της κατασκευής, κι αυτό 

ανεξάρτητα από το ότι αυτό θα πραγµατοποιηθεί πάνω στο ίδιο ακίνητο της, 

άρα από την άποψη αυτή και για λογαριασµό της. 

Φυσικά, η εταιρία Leasing µπορεί να χρησιµοποιεί τεχνικούς 

συµβούλους, όπως αρχιτέκτονες, πολιτικούς µηχανικούς, µηχανολόγους κλπ, 

για την µέσω αυτών εξέταση της οµαλής ή µη εξέλιξης της κατασκευής του εκ 

µέρους της χρηµατοδοτηµένου έργου. Αντίθετα, ο λήπτης επενδυτής είναι 

αυτός που θα πρέπει να επιλέξει τους εργολάβους - όταν ο ίδιος δεν είναι 

τυχόν και κατασκευαστής για να αναλάβει και προσωπικά την εκτέλεση του 

έργου - και που, αν απαιτηθεί τεχνικά, ο αρµόδιος για να αποφασίσει 

ελεύθερα για τις αναγκαίες τροποποιήσεις, µετατροπές και βελτιώσεις, να 

διαπραγµατευθεί τους όρους της προθεσµίας παράδοσης, να προσδιορίσει 

την έκταση των εγγυήσεων κ.λ.π. Εποµένως, αντίθεση στις αποφάσεις του εκ 

µέρους της εταιρίας Leasing µπορεί να γίνει ανεκτή και σεβαστή, µόνο όταν 

κρίνεται αντικειµενικά δικαιολογηµένη από τα πράγµατα ή από τις συµβατικές 

µεταξύ τους δεσµεύσεις. 

Περαιτέρω, ο µισθωτής - επενδυτής, δεν θα καταβάλει στην εταιρία 

leasing,µισθώµατα για όσο διάστηµα ορίστηκε να διαρκεί το κατασκευαστικό 
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στάδιο, αλλά όπως αυτό συµφωνήθηκε να οικοδοµηθεί για την επιχειρηµατική 

η επαγγελµατική χρήση που ο µισθωτής το προορίζει. 

 

3.2. Χρηµατοοικονοµική προσέγγιση των µισθώσεων 

 

Η χρηµατοδοτική µίσθωση είναι ένα εργαλείο µε σηµαντικά φορολογικά 

πλεονεκτήµατα, το οποίο προσφέρει εναλλακτική χρηµατοδοτική λύση σε 

επενδυτικές προτάσεις, εξασφαλίζοντας τη χρήση κάθε είδους εξοπλισµού ή 

ακινήτου στον επενδυτή χωρίς ο τελευταίος να χρειαστεί είτε να δανειστεί, είτε 

να χρησιµοποιήσει δικά του κεφάλαια. 

Προβλήµατα προγραµµατισµού, παραγωγής και χρηµατοοικονοµικού 

κόστους, ταµειακών προγραµµάτων, αναδιάρθρωσης ισολογισµού, όπως 

επίσης και προώθηση πωλήσεων, µπορούν να αντιµετωπιστούν µε ένα 

καλοσχεδιασµένο σχήµα Leasing. Οι εταιρείες χρηµατοδοτικών µισθώσεων 

αντιµετωπίζονται ως εµπορικές εταιρίες και όχι ως χρηµατοδοτικά ιδρύµατα.  

Όµως στην πράξη ελέγχονται από την Τράπεζα της Ελλάδος και πολλές 

τράπεζες έχουν εντάξει την δραστηριότητα αυτή στις ενδοτραπεζικές 

εργασίες. 

Για να θεωρηθεί µια σύµβαση «καλή τη πίστη» σύµβαση µίσθωσης 

από τις φορολογικές αρχές πρέπει να ισχύουν οι εξής βασικοί όροι: 

 

� Η χρονική διάρκεια της µίσθωσης πρέπει να είναι µικρότερη από 

τριάντα χρόνια. Σε αντίθετη περίπτωση η µίσθωση θεωρείται ως 

µορφή πώλησης. 

� Το µίσθωµα πρέπει να αντιπροσωπεύει µια εύλογη απόδοση για τον 

εκµισθωτή περίπου 7 ως 12% της επένδυσης 

� Το προαιρετικό δικαίωµα ανανέωσης πρέπει να είναι «καλή τη πίστη». 

Ο όρος αυτός εξασφαλίζεται µε τον καλύτερο τρόπο, αν δοθεί στο 

µισθωτή το δικαίωµα να µπορεί να αποδεχτεί µι ίση «καλή τι πίστη» 

προσφορά τρίτων. 

 

Συνοπτικά, κάποια σηµεία που συνδέονται µε τα χρηµατοοικονοµικά και 

φορολογικά οφέλη είναι ότι : 
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� Παρέχεται η δυνατότητα ταχύτερης και µεγαλύτερης απόσβεσης του 

εξοπλισµού, δηµιουργώντας φορολογικά οφέλη, αφού τα µισθώµατα 

αναγνωρίζονται ως λειτουργικές δαπάνες και εκπίπτουν στο σύνολο 

τους από τα ακαθάριστα έσοδα,  

� Ο ΦΠΑ καταβάλλεται τµηµατικά κατά την πληρωµή των µισθωµάτων 

και όχι εφάπαξ κατά την αγορά του εξοπλισµού. 

� ∆εν επηρεάζεται ο ισολογισµός της επιχείρησης, µε αποτέλεσµα να 

διατηρείται η πιστοληπτική της ικανότητα. 

� ∆ιατηρούνται τα  κίνητρα του  Ν.  2601/98,  καθώς και των λοιπών 

αναπτυξιακών νόµων και προγραµµάτων της Ε.Ε. 

� Μη επιβάρυνση του ισολογισµού, καθώς το leasing είναι µια µορφή 

χρηµατοδότησης, η οποία δεν αποτυπώνεται στον ισολογισµό και ως 

εκ τούτου δεν περιορίζει τις λοιπές γραµµές χρηµατοδότησης. 

� Το δικαίωµα χρηµατοδότησης και σε ρήτρα ξένου νοµίσµατος. 

� Η  ευελιξία  προγραµµάτων αποπληρωµής σύµφωνα  µε τις ταµιακές 

δυνατότητες   του   µισθωτή   και   δυνατότητα   αλλαγής   των   όρων 

χρηµατοδότησης. 

� Η 100% φορο-εκπεσιµότητα των µισθωµάτων. 

� Η 100% χρηµατοδότηση του κεφαλαίου πλέον του ΦΠΑ. 

 

 

3.3. Φορολογική µεταχείριση µισθώσεων ακινήτων 

Φορολογικό και λογιστικό καθεστώς του Leasing στην Ελλάδα. 

Με το θεσµό του Leasing εξισορροπείται ο υψηλός επιχειρηµατικός 

κίνδυνος και το υψηλό κόστος επένδυσης που έχει το Leasing σε σχέση µε τις 

λοιπές µορφές χρηµατοδότησης. 

 Ειδικότερα αναφέρονται τα παρακάτω: 

 

� Απαλλαγές σύµφωνα µε τις οποίες απαλλάσσονται από φόρους ,τέλη, 

εισφορές, δικαιώµατα υπέρ ∆ηµοσίου ,Ν.Π.∆.∆. και γενικώς υπέρ 

τρίτων, εκτός από το φόρο εισοδήµατος και το φόρο προστιθέµενης 

αξίας: 
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α) Οι συµβάσεις µε τις οποίες οι εταιρείες Leasing αποκτούν κυριότητα ή 

κατοχή σε κινητά πράγµατα µε εξαίρεση τα µεταφορικά µέσα. Η εισαγωγή των 

µεταφορικών µέσων υπάγεται στο κοινό εξωτερικό δασµολόγιο της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης. 

 

 

β) Οι συµβάσεις leasing που καταρτίζουν οι εταιρείες Leasing 

 

γ) Οι συµβάσεις εκχώρησης δικαιωµάτων ή αναδοχής υποχρεώσεων από 

συµβάσεις leasing 

 

δ) Τα µισθώµατα που καταβάλλονται στις εταιρείες Leasing και τα 

παραστατικά είσπραξης τους. 

ε) Το τίµηµα της πώλησης του πράγµατος από την εταιρεία Leasing 

 

στ) Οι δανειακές ή πιστωτικές συµβάσεις από τραπεζικά ή πιστωτικά 

ιδρύµατα της ηµεδαπής ή αλλοδαπής προς τις εταιρείες Leasing , καθώς και 

οι συµβάσεις Leasing µεταξύ των πιστωτικών ιδρυµάτων και των εταιρειών 

του Ν.1665/1986 καθώς επίσης και η εξόφληση των δανείων ή πιστώσεων και 

σχετικών τόκων , προµηθειών και λοιπών επιβαρύνσεων όπως και η 

καταβολή των µισθωµάτων. 

 

Στην απαλλαγή αυτή δεν περιλαµβάνονται ο φόρος εισοδήµατος, ο 

Φ.Π.Α. και ο φόρος συγκέντρωσης κεφαλαίων. Σε Φ.Π.Α. υπόκειται τόσο η 

απόκτηση του πράγµατος από τον εκµισθωτή, η οποία δεν απαλλάσσεται όσο 

και το µίσθωµα που καταβάλλει ο µισθωτής, δεδοµένου ότι η εκµίσθωση στα 

πλαίσια Leasing συνιστά παροχή υπηρεσιών. 

 

Σηµαντικές διευκολύνσεις για τον εκµισθωτή στις οποίες αναφέρονται 

τα παρακάτω: 

 

α) Ο εκµισθωτής, δηλαδή η εταιρεία Leasing, δικαιούται να ενεργεί 

αποσβέσεις επί κινητών και ακινήτων πλην των οικοπέδων, σε ίσα µέρη 
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ανάλογα µε τα έτη διάρκειας της σύµβασης για όλες τις συµβάσεις Leasing 

που καταρτίζονται µετά την 1/1/1998. 

 

β) Για να υπολογιστούν τα Καθαρά Κέρδη των εταιρειών Leasing επιτρέπεται 

να ενεργείται για να καλυφθούν οι επισφαλείς απαιτήσεις τους έκπτωση 2% 

του ύψους των µισθωµάτων από όλες τις συµβάσεις, τα οποία µισθώµατα δεν 

έχουν εισπραχθεί την 31η∆εκεµβρίου κάθε έτους, ανεξάρτητα αν είναι 

ληξιπρόθεσµα ή όχι. Η έκπτωση αυτή φέρεται σε ειδικό αποθεµατικό 

πρόβλεψης. 

 

γ) Ως προς τα ακίνητα για τα οποία έχει γίνει σύµβαση Leasing, η εταιρεία 

leasing δεν υποχρεούται να καταβάλει Φ.Π.Α καθώς αυτός ο φόρος 

επιρρίπτεται στον µισθωτή. 

 

δ) Σε περίπτωση µεταβίβασης ακινήτων από την εταιρεία Leasing στον 

µισθωτή, ως αξία πώλησης λαµβάνεται αυτή που καθορίζεται από τους όρους 

της σύµβασης. 

 

ε) Ο Φ.Π.Α. που καταβάλει η εταιρεία κατά την αγορά πραγµάτων , τα οποία 

και εκµισθώνει µε συµβάσεις leasing, εκπίπτει και επιστρέφεται. Παρόλα αυτά 

οι εταιρείες υπόκεινται σύµφωνα µε το άρθρο 17 και επόµενα του 

Ν.1676/1986 σε φόρο συγκέντρωσης κεφαλαίων. Επίσης οι εταιρείες αυτές 

υπόκεινται σε φόρο εισοδήµατος µε το συντελεστή φορολογίας που 

προβλέπεται για τις ανώνυµες εταιρείες. 

 

Σηµαντικές διευκολύνσεις για τον µισθωτή οι οποίες και είναι: 

 

α) Τα µισθώµατα που καταβάλλει ο µισθωτής θεωρούνται λειτουργικές 

δαπάνες και εκπίπτονται από τα ακαθάριστα έσοδα του. 

 

β) Η µεταβίβαση ακινήτου στον µισθωτή, κατά τη λήξη της σχετικής 

σύµβασης, καθώς και η εξαγορά του ακινήτου πριν τη λήξη της σύµβασης, 

απαλλάσσονται από το φόρο µεταβίβασης ακινήτου και από το φόρο 

υπερτιµήµατος. 
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γ) Με το άρθρο 6 του Ν.2601/1998 παρέχεται στους µισθωτές η δυνατότητα 

να επιχορηγηθούν για απόκτηση εξοπλισµού µε Leasing , εφόσον µετά τη 

λήξη της σύµβασης αγοράσουν τον εξοπλισµό. Σηµειώνουµε όµως ότι ο 

µισθωτής υπόκειται σε φόρο εισοδήµατος και τα µισθώµατα που καταβάλλει ο 

µισθωτής στα πλαίσια της σύµβασης Leasing υπόκεινται σε Φ.Π.Α., χωρίς να 

παρέχεται δικαίωµα έκπτωσης ή επιστροφής. 

 

 

3.4 Παράδειγµα φορολογικών πλεονεκτηµάτων 

 

ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗΣ ME LEASING 

Έστω ότι ισχύουν τα εξής: Αξία κτήσης εξοπλισµού 7.500 € 

Απόσβεση µε βάση τις φορολογικές διατάξεις γραµµική, πενταετής, δηλαδή 

ετήσιος συντελεστής απόσβεσης 20 %. 

 

Περίπτωση προσφυγής στο leasing : διάρκεια 3ετής µε ετήσια µισθώµατα 

Κόστος ευκαιρίας 4,4 % δηλαδή όσο η υποτιθέµενη ετήσια απόδοση των 

εντόκων γραµµατίων Ελληνικού ∆ηµοσίου προθεσµίας ενός έτους το 2008 

(ΠΟΛ.1005/10.1.2008 ), ( µε βάση το ποσοστό αυτό βρίσκονται από τους 

σχετικούς πίνακες οι συντελεστές παρούσας αξίας για τα επόµενα 5 έτη ). Με 

τους συντελεστές αυτούς πολλαπλασιάζονται τα αντίστοιχα ποσά της ετήσιας 

απόσβεσης, που εκπίπτονται από τα φορολογητέα έσοδα της επιχείρησης, 

για την εύρεση της παρούσας αξίας της φορολογικής ελάφρυνσης του 

επενδυτή. 

 

Οι υπολογισµοί της φορολογικής ελάφρυνσης έχουν όπως παρακάτω: 
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Α. Υπολογισµός φορολογικής ελάφρυνσης µε βάση τους συντελεστές του  

φορολογικού νόµου. Αγορά εξοπλισµού µε ίδια διαθέσιµη χρηµατοδότηση. 

 

 

Β. Υπολογισµός φορολογικής ελάφρυνσης λόγω απόσβεσης ( LEASING ) 

 

ΠΕΡΙΟ∆ΟΙ (1) ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ 

ΑΠΟΣΒΕΣΗΣ 

(2) 

ΥΨΟΣ 

ΑΠΟΣΒΕΣΗΣ 

(3)= 7.500*(2) 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ 

ΠΑΡ.ΑΞΙΑΣ (4) 

ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ 

(5) 

1 33 % 2.500 0,9578 2394,5 

2 33% 2.500 0,9174 2293,5 

3 33% 2.500 0,8788 2197 

4 - - - - 

5 - - - - 

ΣΥΝΟΛΑ  7.500  6.885 

                                                                                                       

                                                                   «ΑΠΟ ΤΗΝ ∆ΙΠΛΩΜ.ΕΡΓ.ΠΑΝ.ΜΑΚΕ∆ΟΝΙΑΣ» 

 

Από το συγκεκριµένο παράδειγµα φαίνεται καθαρά ότι η φορολογική 

ελάφρυνση που συνεπάγεται το teasing είναι µεγαλύτερη, αφού το συνολικό 

ύψος των ποσών που εκπίπτονται από τα φορολογητέα έσοδα, 

αποπληθωρισµένα µε συντελεστή 4,4% (στήλη 5 παρούσα αξία ), είναι 

µεγαλύτερο κατά 281,85 στην περίπτωση του leasing. Εξυπακούεται ότι η 

παραπάνω διαφορά θα αυξανόταν αν, οι συντελεστές φορολογικής 

απόσβεσης ήταν 10% αντί για 20% . δηλαδή στην περίπτωση που 

ΠΕΡΙΟ∆ΟΙ (1) ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ 

ΑΠΟΣΒΕΣΗΣ 

(2) 

ΥΨΟΣ 

ΑΠΟΣΒΕΣΗΣ 

(3)= 7-500*(2) 

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ 

ΠΑΡ.ΑΞΙΑΣ (4) 

ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΞΙΑ 

(5) 

1 20 % 1.500 0,9578 1436,7 

2 20 % 1.500 0,9175 1376,25 

3 20 % 1.500 0,8788 1318,2 

4 20 % 1.500 0,8417 1262,55 

5 20 % 1.500 0,8063 1209,45 

ΣΥΝΟΛΑ  7.500  6.603,15 
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προβλεπόταν από το νόµο δεκαετής γραµµική απόσβεση και βεβαίως η 

χρονική διάρκεια της µίσθωσης παρέµενε τριετής (δηλαδή συντελεστής 33%). 

 

 

3.5 Σύγκριση κόστους Leasing µε κόστος 

χρηµατοδότησης και αγοράς µε ίδια διαθέσιµα 

 

Προκειµένου ένας επιχειρηµατίας να εκτιµήσει τη σκοπιµότητα 

προσφυγής στην λύση χρηµατοδότηση από το τραπεζικό σύστηµα, θα πρέπει 

να είναι σε θέση να υπολογίσει το συνολικό, τελικό γΓ αυτόν, κόστος της 

χρηµατοδότησης µε τραπεζικό δανεισµό και να το συγκρίνει µε το αντίστοιχο 

κόστος των δύο άλλων βασικών εναλλακτικών δυνατοτήτων απόκτησης του 

απαραίτητου περιουσιακού στοιχείου, δηλαδή αφενός της προσφυγής στη 

λύση leasing και αφετέρου της αγοράς από ίδια διαθέσιµα. 

Για τη σύγκριση αυτή χρησιµοποιείται κυρίως η µέθοδος της παρούσας 

αξίας. Με βάση τη µέθοδο αυτή υπολογίζεται η σηµερινή αξία, δηλαδή η αξία 

σε τρέχουσες τιµές, όλων των καθαρών εκροών (δαπανών) που συνεπάγεται 

για την ενδιαφερόµενη επιχείρηση η προσφυγή σε καθεµιά από τις 

προαναφερθείσες τρεις εναλλακτικές δυνατότητες ( αγορά µε ίδια διαθέσιµα, 

χρηµατοδότηση µε τραπεζικό δανεισµό, LEASING ). 

Εξυπακούεται ότι συµφερότερη λύση είναι εκείνη της οποίας το 

συνολικό καθαρό κόστος, µετά το συνυπολογισµό των φορολογικών 

απαλλαγών, είναι το µικρότερο. Για την αναγωγή των µελλοντικών αξιών σε 

αντίστοιχες παρούσες αξίες χρησιµοποιούνται οι συντελεστές παρούσας 

αξίας, για τον προσδιορισµό των οποίων λαµβάνεται υπόψη το λεγόµενο 

κόστος ευκαιρίας. Αυτό εξισώνεται µε την ετήσια απόδοση της καλύτερης 

δυνατής, από πλευράς αποδοτικότητας και ασφάλειας, εναλλακτικής 

τοποθέτησης κεφαλαίων που είναι διαθέσιµη, κατά το χρόνο της απόφασης, 

στην αγορά. 

∆ηλαδή, το κόστος ευκαιρίας αντιπροσωπεύει την οικονοµική απώλεια 

την οποία υφίσταται ο κάτοχος κεφαλαίων, που αποφασίζει να επενδύσει σε 

πάγια περιουσιακά στοιχεία, επειδή παραιτείται από την προαναφερόµενη 
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δυνατότητα τοποθέτησης των κεφαλαίων του, που είναι µε τις δεδοµένες κάθε 

φορά συνθήκες της αγοράς, η καλύτερη δυνατή. 

Σύµφωνα µε τα σηµερινά δεδοµένα στην Ελλάδα, σαν καλύτερη 

δυνατή τοποθέτηση κεφαλαίων, λόγω απόδοσης και ασφάλειας, θεωρείται η 

αγορά εντόκων γραµµατίων του Ελληνικού ∆ηµοσίου. Κατά συνέπεια το 

κόστος ευκαιρίας εξισώνεται µε το επιτόκιο των εν λόγω εντόκων γραµµατίων 

διάρκειας ενός έτους. 

 

 

 

3.6. Σύγκριση τραπεζικού δανεισµού - Leasing 

 

Από την παραπάνω ανάλυση προκύπτει ότι η φορολογική 

εξοικονόµηση µε τις δυο µεθόδους χρηµατοδότησης είναι σχεδόν η ίδια αν 

υπολογιστεί µόνο η καθαρή παρούσα αξία της και δεν ληφθούν υπόψη τα 

υπόλοιπα χαρακτηριστικά και τα πλεονεκτήµατα που έχουν και οι δύο 

µέθοδοι. Στον πίνακα που ακολουθεί παραθέτουµε την αντιστοιχία επιτοκίου 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης και δανεισµού, όπου υπάρχει ίδια απόδοση. 

ΕΠΙΤΟΚΙΟ LEASING ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ΑΠΟΣΒΕΣΗΣ 

20% 15% 20% 15% 

ΑΝΤΙΣΤΟΙΧΟ ΕΠΙΤΟΚΙΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΥ ∆ΑΝΕΙΟΥ 

∆ιάρκεια Σύµβασης 

3 έτη 3 έτη 4 έτη 4 έτη 

10% 7,90% 6,42% 9,25% 8,05% 

9% 7,14% 5,86% 8,54% 7,20% 

8% 6,32% 5,15% 7,67% 6,37% 

7% 5,48% 4,44% 6,64% 5,54% 

6% 4,55% 3,60% 5,48% 4,62% 

5% 3,52% 2,93% 4,75% 3,81% 

                                                                          «ΑΠΟ ΤΗΝ ∆ΙΠΛ.ΕΡΓ ΤΟΥ ΑΝΟΙΧ.ΠΑΝ» 
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Σύµφωνα µε τα δεδοµένα του παραπάνω πίνακα εάν µία επιχείρηση 

χρηµατοδοτηθεί µέσω leasing, µε επιτόκιο 7 % για τρία χρόνια και συντελεστή 

απόσβεσης 15 %, για να είναι ανταγωνιστική η τραπεζική χρηµατοδότηση θα 

πρέπει να συναφθεί δάνειο µε επιτόκιο ίσο ή χαµηλότερο του 4,4 %. 

 

 

 

3.7. Φορολογία ακινήτων – Σύγχρονες φορολογικές 

ρυθµίσεις  

 

Αναµφισβήτητα, η φορολογία αποτελεί µια σηµαντική πηγή δηµοσίων 

εσόδων αλλά παράλληλα και χρηµατοοικονοµικό εργαλείο από την πλευρά 

του κράτους, καθώς παρέχει κίνητρα και αντικίνητρα για την δραστηριότητα 

των επιχειρήσεων. Στο σηµείο αυτό παραθέτονται οι φορολογικές ρυθµίσεις 

που επηρεάζουν την εξέλιξη των συµβάσεων χρηµατοδοτικής µίσθωσης. 

 

ΦΟΡΟΣ ΜΕΤΑΒΙΒΑΣΗΣ ΑΚΙΝΗΤΩΝ (Φ.Μ.Α) 

Σε κάθε µεταβίβαση ακινήτου µε αντάλλαγµα και σύσταση 

εµπραγµάτου σε ακίνητο δικαιώµατος επιβάλλεται φόρος στην αξία αυτών και 

υπόχρεος για την καταβολή του είναι ο αγοραστής. Ο συγκεκριµένος φόρος 

ονοµάζεται φόρος µεταβίβασης ακινήτων (Φ.Μ.Α). 

Στις περιοχές που εφαρµόζεται το αντικειµενικό σύστηµα, κατά την 

υποβολή της δήλωσης Φ.Μ.Α., ο φορολογούµενος υποχρεούται να αναγράφει 

σε αυτήν την αντικειµενική αξία του µεταβιβαζόµενου ακινήτου, βάσει της 

οποίας καταβάλλει εφάπαξ το φάρο που αναλογεί. Σε περίπτωση που το 

τίµηµα είναι µεγαλύτερο της αντικειµενικής αξίας, ο φόρος υπολογίζεται επί 

του τιµήµατος. Αν όµως ο φορολογούµενος αµφισβητήσει την αντικειµενική 

αξία του ακινήτου, έχει το δικαίωµα µέσα σε 60 ηµέρες από τότε που υπέβαλε 

τη δήλωση να προσφύγει στα διοικητικά δικαστήρια, τα οποία θα αποφανθούν 

για τον προσδιορισµό της αξίας µε βάση τα συγκριτικά στοιχεία. Στις 

υπόλοιπες περιοχές που δεν εφαρµόζεται το αντικειµενικό σύστηµα, κατά την 
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υποβολή της δήλωσης Φ.Μ.Α., ο φορολογούµενος καταβάλλει εξ ολοκλήρου 

το φόρο που αναλογεί µε βάση την αξία που δήλωσε. 

Ο υπολογισµός του φόρου µεταβίβασης ακινήτων γίνεται µε τρεις 

συντελεστές. Τον ακέραιο, το µειωµένο στο µισό και το µειωµένο στο 1/4. 

Σύµφωνα µε διατάξεις της παρ. 11 του άρθρου 2 του ν.2892/01, όπως 

αντικαταστάθηκε µε την παρ.3 του άρθρου 13 του ν.2948/01, ο συντελεστής 

του φόρου µεταβίβασης ορίζεται σε ποσοστό 7% για το µέχρι 15.000 ευρώ 

τµήµα της αγοραίας αξίας και σε 9% για το πέρα του ποσού αυτού τµήµα της. 

Οι παραπάνω συντελεστές Φ.Μ.Α προσαυξάνονται από 7% σε 9% και από 

9% σε 11% αντίστοιχα όταν το ακίνητο που µεταβιβάζεται βρίσκεται σε 

περιοχή στην εντός σχεδίου περιοχή των πόλεων που λειτουργεί ή έχει 

συσταθεί Πυροσβεστική Υπηρεσία (άρθρο 1 ν.δ. 3563/56, όπως 

τροποποιήθηκε µε την παρ.12 του άρθρου 2 του ν.2892/01) Στο ποσό του 

κύριου φόρου επιβάλλεται και φόρος υπέρ δήµων και κοινοτήτων 3%. 

(Περιοδικό Φορολογική Επιθεώρηση, τεύχος Μαΐου 2007, σελ. 13) 

 

Για να γίνει κατανοητό αυτό, παρατίθενται τα ακόλουθα παραδείγµατα: 

 

α) Ο Α' αγοράζει οικόπεδο αξίας 8.800 € σε περιοχή που δεν υπάρχει 

Πυροσβεστική Υπηρεσία. Ο αναλογών φόρος µεταβίβασης θα υπολογισθεί µε 

συντελεστή 7%. 

 

β) Ο Α' αγοράζει οικόπεδο αξίας 16.000 € σε περιοχή που υπάρχει 

Πυροσβεστική Υπηρεσία. Ο αναλογών φόρος θα υπολογισθεί για το µέχρι 

των 15.000 € τµήµα της αγοραίας αξίας µε συντελεστή 9%, για το άνω δε των 

1.000 € τµήµα µε συντελεστή 11%. 

 

Ο Φ.Μ.Α. που προκύπτει κατά τα προεκτεθέντα µειώνεται στο µισό ή 

στο ένα τέταρτο ανάλογα µε τη νοµική µορφή της πραγµατοποιούµενης 

µεταβίβασης ή την ιδιότητα των συµβαλλόµενων προσώπων. 

 

Φ.Μ.Α. µειωµένος στο τέταρτο 

Οι περιπτώσεις που ο Φ.Μ.Α. µειώνεται στο τέταρτο είναι η αυτούσια 

διανοµή ακινήτων µεταξύ των συγκυρίων, η διάλυση Ο.Ε., Ε.Ε. και Ε.Π.Ε. και 
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η µεταβίβαση των ακινήτων της εταιρείας στους εταίρους της κατά το λόγο της 

εταιρικής τους µερίδας καθώς και η απόληψη ακινήτων της εταιρείας από 

εταίρους που αποχωρούν από αυτή. 

 

Φ.Μ.Α. µειωµένος στο µισό 

Οι περιπτώσεις που ο Φ.Μ.Α. µειώνεται στο µισό είναι η ανταλλαγή 

ακινήτων ίσης αξίας, η υποχρεωτική ανταλλαγή οικοπέδων, συγχώνευση Α.Ε 

και Συνεταιρισµών, η αναγκαστική απαλλοτρίωση για δηµόσια ωφέλεια καθώς 

και η συνένωση οικοπέδων. 

Ένα σηµαντικό φορολογικό πλεονέκτηµα των συµβάσεων 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης είναι ότι η αγορά του µισθωµένου ακινήτου 

απαλλάσσεται από το φόρο µεταβίβασης ακινήτων. Αντιθέτως, δεν 

απαλλάσσεται από τον φόρο µεταβίβασης η αρχική αγορά του ακινήτου από 

την εταιρεία leasing.  

Η εταιρεία leasing διενεργεί αποσβέσεις ανάλογα µε τη διάρκεια 

σύµβασης αλλά µόνο για την αξία του κτιρίου. Η αξία του οικοπέδου δεν 

αποσβήνεται. Ο µερισµός των αξιών γίνεται κατ' αναλογία των αντικειµενικώς 

προσδιοριζόµενων. 

Η αρχική αγορά και εκµίσθωση του ακινήτου επιβαρύνεται µε φόρο 

µεταβίβασης 9%-11% συν λοιπά έξοδα (συµβολαιογραφικά, 

υποθηκοφυλακείο, δικηγορικά, κτλ.). Έτσι η συνολική επιβάρυνση φθάνει 

περίπου το 13% της αξίας του ακινήτου, ενώ οι πρόσθετες επιβαρύνσεις 

αφορούν πάντοτε τον µισθωτή και καταβάλλονται προς την εταιρεία leasing, 

συνήθως µε τη µορφή αυξηµένου πρώτου µισθώµατος. 

Η αξία της συναλλαγής leasing µπορεί να προσδιορισθεί σε 

οποιοδήποτε ποσό, εµπορικά αποδεκτό, από τα συναλλασσόµενα µέρη 

(εταιρεία leasing -µισθωτής). Αν η αξία αυτή είναι µικρότερη ή ίση της 

αντικειµενικής, ο φόρος µεταβίβασης υπολογίζεται επί της αντικειµενικής, αν 

την υπερβαίνει υπολογίζεται επί της αξίας της συναλλαγής, ενώ τα µισθώµατα 

leasing ακινήτων απαλλάσσονται από ΦΠΑ. 

Αξίζει να σηµειωθεί ότι έχει νοµοθετηθεί η απαλλαγή από τον φόρο 

µεταβίβασης των συναλλαγών leasing ακινήτων όπου ο πωλητής του 

ακινήτου ταυτίζεται µε τον µισθωτή, δηλαδή των συναλλαγών πώλησης και 

επαναµίσθωσης (sale & leaseback). Η εξέλιξη αυτή οδήγησε σε σηµαντική 
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αύξηση των εργασιών του τύπου αυτού. Μετά τη συµβατική ή και πρόωρη 

λήξη της σύµβασης leasing ακινήτου, το ακίνητο µεταβιβάζεται έναντι 

προσυµφωνηµένου τιµήµατος στον µισθωτή. Η πράξη αυτή (κανονική ή 

πρόωρη λήξη) απαλλάσσεται από τον φόρο µεταβίβασης. 

 

Φόρος ενιαίου τέλους ακινήτων 

Με τις διατάξεις της παραγράφου 8 του άρθρου 11 του νόµου ν. 

3634/2008 ορίζεται ο υπολογισµός τέλους ακινήτων για τα νοµικά πρόσωπα 

ως κάτωθι: 

 

� Η αξία των γηπέδων (οικοπέδων ή αγροτεµαχίων), και των κτισµάτων 

(µισθωµένων και κενών) των νοµικών προσώπων φορολογείται µε 

συντελεστή έξη τοις χιλίοις (6%ο). 

� Η αξία των κτισµάτων των ακινήτων τα οποία ιδιοχρησιµοποιούνται για 

την παραγωγή ή την άσκηση εµπορικής δραστηριότητας από 

επιχειρήσεις ανεξαρτήτως αντικειµένου εργασιών φορολογείται µε 

συντελεστή ένα τοις χιλίοις (1%ο). 

� Η αξία των γηπέδων (οικοπέδων ή αγροτεµαχίων), και των κτισµάτων 

(µισθωµένων και κενών) των νοµικών προσώπων µη κερδοσκοπικού 

χαρακτήρα, που επιδιώκουν κοινωφελείς, θρησκευτικούς, 

φιλανθρωπικούς και εκπαιδευτικούς σκοπούς φορολογείται µε 

συντελεστή τρία τοις χιλίοις (3%ο). 

� Η αξία των κτισµάτων των ακινήτων των νοµικών προσώπων µη 

κερδοσκοπικού χαρακτήρα τα οποία ιδιοχρησιµοποιούνται µε 

συντελεστή ένα τοις χιλίοις (1%ο). 

� Η αξία των λοιπών ακινήτων των νοµικών προσώπων, τα οποία 

απαλλάσσονται για τα ιδιοχρησιµοποιούµενα ακίνητα τους (π.χ. 

Ελληνικό δηµόσιο, νοµικά πρόσωπα δηµοσίου δικαίου κ.λπ.) 

φορολογείται µε συντελεστή ένα τοις χιλίοις (1%ο). 

 

Φ.Π.Α. και leasing ακινήτου  

Σε αντίθεση µε το leasing κινητών, όπου το µίσθωµα υπάγεται σε 

Φ.Π.Α., στο leasing αστικών ακινήτων (χώροι και κτήρια γραφείων, 

καταστήµατα, τουριστικές µονάδες) τα µισθώµατα ∆ΕΝ υπάγονται σε Φ.Π.Α. 
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ούτε και χαρτόσηµο. Εξαίρεση, αποτελούν τα βιοµηχανοστάσια (βιοµηχανικά 

και βιοτεχνικά κτήρια) που υπάγονται σε Φ.Π.Α. (18%), ο οποίος και 

συµψηφίζεται µόνο κατά την αναλογία του κτηρίου, φορολογητέα κέρδη στο 

leasing ακινήτων; 

 

Φόρος κερδών 

Το ποσοστό των µισθωµάτων που αναλογεί στο κτήριο εκπίπτει από 

τα φορολογητέα κέρδη, µε συνέπεια να µειώνεται η φορολογική επιβάρυνση. 

 

Φόρος υπεραξίας στο leaseback ακινήτου 

Απαλλαγή από τον φόρο υπεραξίας σε περίπτωση που η σύµβαση 

εξελιχθεί οµαλά. 

 

Φόρος εισοδήµατος 

Τα µισθώµατα που καταβάλλονται στην εταιρία leasing για τον 

εξοπλισµό και το τµήµα των µισθωµάτων που αφορά σε κτίριο θεωρούνται 

δαπάνες και µειώνουν το φορολογητέο εισόδηµα. 

 

Υπεραξία και φόροι στο lease back ακινήτων 

Η υπεραξία που προκύπτει από την πώληση ακινήτου επιχείρησης σε 

εταιρία χρηµατοδοτικής µίσθωσης, για το οποίο στη συνέχεια θα συναφθεί 

σύµβαση χρηµατοδοτικής µίσθωσης µεταξύ της εταιρίας χρηµατοδοτικής 

µίσθωσης και της πωλήτριας επιχείρησης, απαλλάσσεται από το φόρο 

εισοδήµατος, µε την προϋπόθεση ότι θα εµφανιστεί σε ιδιαίτερο λογαριασµό 

αφορολόγητου αποθεµατικού, το οποίο φορολογείται, σε περίπτωση διανοµής 

ή διάλυσης της επιχείρησης, σύµφωνα µε τις ισχύουσες διατάξεις. 
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3.8. Φορολογικές ρυθµίσεις για το sale and lease back 

 

To sale and leaseback είναι ο τύπος της χρηµατοδοτικής µίσθωσης 

που συγκεντρώνει µε τις ευνοϊκές ρυθµίσεις που έχουν νοµοθετηθεί από το 

2002, σηµαντικά φορολογικά πλεονεκτήµατα για τον µισθωτή ακινήτου. Πιο 

συγκεκριµένα : 

Ο νόµος 3091/2002 µε τις διατάξεις της παραγράφου 1 του άρθρου 6, 

προβλέπει ότι η υπερτίµηση του ακινήτου θα εµφανίζεται σε ιδιαίτερο 

λογαριασµό αφορολογήτου αποθεµατικού, το οποίο φορολογείται σύµφωνα 

µε τις γενικές διατάξεις φορολογίας εισοδήµατος σε περίπτωση διανοµής του 

ή διάλυσης της επιχείρησης. 

Με τη συγκεκριµένη απόφαση ουσιαστικά ολοκληρώνεται ο νόµος 

3091/2002, που ψηφίστηκε στις αρχές του έτους και προέβλεπε την 

απαλλαγή του φόρου µεταβίβασης σε συµβάσεις sale and leaseback 

ακινήτων. Στόχος της συγκεκριµένης ρύθµισης ήταν η διευκόλυνση των 

επιχειρήσεων που έχουν προβλήµατα ρευστότητας, καθώς και στην 

περαιτέρω ανάπτυξη του θεσµού της πώλησης µε επαναµίσθωση ακινήτων 

(sale and leaseback), και κατ' επέκταση του θεσµού του leasing. 

Με τις προτεινόµενες διατάξεις του συγκεκριµένου νόµου, χορηγείται 

απαλλαγή από τον φόρο εισοδήµατος για την υπεραξία που αποκτούν οι 

επιχειρήσεις κατά την πώληση των ακινήτων τους σε εταιρείες 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης. Για τον προσδιορισµό της υπεραξίας, ως τιµή 

πώλησης λαµβάνεται αυτή που ορίζεται στη σύµβαση. Οι συγκεκριµένες 

διατάξεις δεν εφαρµόζονται για συµβάσεις αγοράς ακινήτων στις οποίες 

αντισυµβαλλόµενος είναι εταιρεία που δραστηριοποιείται στο εξωτερικό. 

Με τη ρύθµιση αυτή επιτυγχάνεται επιπλέον η διευκόλυνση των επιχειρήσεων 

να πραγµατοποιήσουν τουριστικές επενδύσεις, µέσω της οροθέτησης των 

ΠΟΤΑ. 

Επίσης, ο αναπτυξιακός νόµος 2601/98 περιλαµβάνει το leasing ως 

εναλλακτική µέθοδο χρηµατοδότησης επενδύσεων, το οποίο ουσιαστικά 

επιδοτεί το επιτόκιο του µισθώµατος. Ο συγκεκριµένος νόµος προβλέπει την 

επιδότηση µισθωµάτων ή τη δηµιουργία αφορολογήτων αποθεµατικών για 

επενδύσεις σε κινητά µε χρηµατοδοτική µίσθωση. 



50 
 

Αν και στον νόµο αυτό υπάγονται επιχειρήσεις που 

δραστηριοποιούνται σε όλους τους τοµείς της οικονοµίας, ωστόσο χρήση του 

γίνεται µόνο από τις µεγάλες µονάδες, καθώς οι µικρότερες αντιµετωπίζουν 

δυσκολία προκειµένου να λάβουν τις απαραίτητες εγκρίσεις. 

Ωστόσο, µε τις πρόσφατες τροποποιήσεις της νοµοθεσίας και οι 

µικρότερου µεγέθους εταιρείες µπορούν µέσω του leasing και του 

φορολογικού αποθεµατικού τους να πραγµατοποιήσουν αποσβέσεις των 

επενδύσεων τους. ∆ηλαδή, αν από τα κέρδη τους διαθέσουν ποσοστό έως 

35% για τη δηµιουργία φορολογικού αποθεµατικού και πραγµατοποιήσουν 

την επένδυση τους µέσω leasing, τότε πραγµατοποιούν και την απόσβεση της 

στη διάρκεια τριών ή τεσσάρων ετών (όσο δηλαδή διαρκεί η σύµβαση του 

leasing). 

 

 

3.9 Χρηµατοοικονοµική εικόνα 

 

Η χρηµατοδότηση ενός στοιχείου µε τη µορφή της χρηµατοδοτικής µίσθωσης 

συνεπάγεται, λόγω της µορφής και των όρων της, σηµαντικά πλεονεκτήµατα 

για την χρηµατοοικονοµική εικόνα της επιχείρησης που απεικονίζονται στον 

ισολογισµό και τους χρηµατοοικονοµικούς της δείκτες. Πιο συγκεκριµένα τα 

µεγέθη που επηρεάζονται είναι: 

 

Ρευστότητα 

Με τη χρηµατοδοτική µίσθωση η επιχείρηση έχει τη δυνατότητα να 

εκµεταλλευτεί και να αποκτήσει το περιουσιακό στοιχείο που την ενδιαφέρει 

διατηρώντας αµείωτη τη ρευστότητα της. 

Αρχικά, σε αντίθεση µε την τραπεζική χρηµατοδότηση όπου ο 

δανειολήπτης θα πρέπει να προκατέχει το 30% του κεφαλαίου της επένδυσης 

που θα πραγµατοποιήσει, στην χρηµατοδοτική µίσθωση δεν χρειάζεται να 

εκταµιεύσει κάποιο ποσό. Ουσιαστικά η επένδυση του χρηµατοδοτείται στο 

100%, αντιµετωπίζοντας το πρόβληµα της στενότητας κεφαλαίων και 

οδηγώντας στον βελτίωση της ανταγωνιστικής θέσης της επιχείρησης. Η 
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ρευστότητα της επιχείρησης θα µειώνεται όταν θα καταβάλλει τα µισθώµατα 

στον εκµισθωτή. 

Ειδικότερα µετά την εφαρµογή των διεθνών λογιστικών προτύπων και 

από τη χρήση του 200Ξ, τα µισθωµένα πάγια θα εµφανίζονται ως 

περιουσιακά στοιχεία του ενεργητικού (όπως τα πάγια που ήδη έχει στην 

κυριότητα της) και ως υποχρεώσεις του παθητικού. Τα µισθώµατα 

επιµερίζονται σε χρηµατοοικονοµικά έξοδα (αποπληρωµή τόκου) και σε 

µείωση της ανεξόφλητης υποχρέωσης (αποπληρωµή δόσης κεφαλαίου). 

Έτσι, τις αποσβέσεις τις διενεργεί ο µισθωτής και όχι ο εκµισθωτής. Η 

σηµαντική βελτίωση της ρευστότητας φαίνεται ιδιαίτερα όταν το στοιχείο 

αποκτάται µε τη µορφή της πώλησης και επαναµίσθωσης (Sale and lease 

back). 

 

Χρηµατοοικονοµικός Προγραµµατισµός και Προγραµµατισµός 

ταµειακών ροών 

Καθώς τα ύψος των ποσών των µισθωµάτων είναι καθορισµένο εκ των 

προτέρων για όλη τη διάρκεια της σύµβασης, η επιχείρηση µπορεί να 

προγραµµατίσει τις δαπάνες της για την υλοποίηση του χρηµατοοικονοµικού 

της προγράµµατος. Επίσης η επιχείρηση εχει τη δυνατότητα να προσαρµόσει 

το ύψος αλλά και το ποσό των µισθωµάτων, έτσι ώστε να επιτυγχάνει την 

αυτοχρηµατοδότηση των µισθωµάτων (Αρτίκης 200,. σελ 221). Ο παραπάνω 

προγραµµατισµός έχει θετική επίδραση στους χρηµατοοικονοµικούς δείκτες 

της εταιρίας και της εικόνας που παρουσιάζει. 

 

Ευελιξία 

Η µεγάλη ευελιξία που παρέχει στον εκµισθωτή η χρηµατοδότηση των 

στοιχείων µε τη µορφή της χρηµατοδοτικής µίσθωσης του δίνει τη δυνατότητα 

να διαµορφώσει τα χρηµατοοικονοµικά µεγέθη ανάλογα µε την φύση της ίδιας 

της επιχείρησης του. 

 

� Με τη χρηµατοδοτική µίσθωση αρχικά υπάρχει η δυνατότητα άµεσης 

απόκτησης και εκµετάλλευσης του παγίου, χωρίς να χρειάζονται 

χρονοβόρες και γραφειοκρατικές διαδικασίες. 
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� Το ύψος του µισθώµατος αλλά και η ηµεροµηνία καταβολής είναι 

δυνατό να προσαρµοστούν ανάλογα µε τις ανάγκες και δυνατότητες 

του εκµισθωτή. Για παράδειγµα, µπορεί το µίσθωµα κυµαίνεται µέσα 

στο χρόνο ανάλογα µε την εποχικότητα της χρήσης του στοιχείου ή 

ανάλογα µε τα έσοδα της επιχείρησης. 

 

3.10 Παράγοντες οι οποίοι αποτελούν τα κριτήρια 

επιλογής του καλύτερου τρόπου πιστοδότησης µιας 

νέας επένδυσης  

 

Ο ι  παράγοντες που  επηρεάζουν το τελικό κόστος µιας νέας επένδυσης και 

αποτελούν τα κριτήρια επιλογής του καλύτερου τρόπου πιστοδότησης αυτής 

περιγράφονται παρακάτω και απαντούν στο βασικό ερώτηµα ποια πρέπει να 

είναι η επιλογή µεταξύ χρηµατοδότησης από Τράπεζα και χρηµατοδοτικής 

µίσθωσης; 

 

 

Συντελεστής απόσβεσης  

Το υψος του κυµαίνεται µεταξύ 8% και 20 %, ανάλογα µε το συνολικό 

χρόνο απόσβεσης του παγίου αντικειµένου, που προβλέπεται από τις 

σχετικές φορολογικές διατάξεις. 

 

Συντελεστής φόρου αδιανέµητων  

Προβλέπεται από τον εκάστοτε φορολογικό νόµο. 

 

Συνολική διάρκεια της µίσθωσης   

Σύµφωνα µε τον νόµο, το κατώτατο όριο χρονικής διάρκειας είναι η 

τριετία, ενώ το ανώτατο θα πρέπει, για την προστασία των συµφερόντων του 

εκµισθωτή, να µην ξεπερνά το χρόνο οικονοµικής ζωής του παγίου στοιχείου. 

 

Η έναρξη καταβολής των µισθωµάτων: Γίνεται το πρώτο ή το δεύτερο 

εξάµηνο. 
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Η συχνότητα καταβολής των µισθωµάτων : Συνήθως τα µισθώµατα είναι 

µηνιαία, τριµηνιαία κτλ. 

 

Η καταβολή των µισθωµάτων : Στην αρχή της περιόδου την οποία αφορούν, 

οπότε είναι προκαταβλητέα και στο τέλος της περιόδου, οπότε είναι 

ληξιπρόθεσµα. 

 

Με βάση τα παραπάνω κριτήρια καταλήγουµε στο συµπέρασµα ότι η 

χρηµατοδοτική µίσθωση είναι τόσο συµφερότερη σε σχέση µε ισόποσο 

τραπεζικό δανεισµό όσο είναι : 

• Χαµηλότερος ο συντελεστής φορολογικής απόσβεσης του µισθωµένου 

εξοπλισµού. 

• Υψηλότερος ο συντελεστής φόρου αδιανέµητων κερδών. 

• Βραχύτερη είναι η διάρκεια µίσθωσης, δεδοµένου ότι τα µισθώµατα 

που εκπίπτουν από τα φορολογητέα κέρδη είναι µεγαλύτερα. 

• Αραιότερη η συχνότητα καταβολής των µισθωµάτων ( δηλαδή 

τριµηνιαία αντί µηνιαία). 

• Πλησιέστερη προς το τέλος του οικονοµικού έτους η έναρξη της 

µίσθωσης , επειδή η φορολογική απαλλαγή που αντιστοιχεί στα 

καταβαλλόµενα µισθώµατα υλοποιείται σε συντοµότερο χρονικό 

διάστηµα και κατά συνέπεια υπάρχει υπέρ του µισθωτή ένα όφελος 

τόκου. 

 

Στην πράξη είναι πιθανότερη η συνύπαρξη ευµενών και δυσµενών 

στοιχείων, οπότε είναι απαραίτητη η χρησιµοποίηση ειδικών µηχανογραφικών 

προγραµµάτων που παρέχουν άµεσα το αποτέλεσµα της σύγκρισης του 

κόστους των δύο εναλλακτικών τρόπων πιστοδότησης µιας επένδυσης, µε 

βάση βεβαίως τα συγκεκριµένα δεδοµένα που εκφράζουν τις παραµέτρους 

που προαναφέρθηκαν. 
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                                           ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4
ο

 

 

4.1 Γενικά συµπεράσµατα 

� Η αγορά leasing στην Ελλάδα εξακολουθεί να παρουσιάζει σηµαντική 

ανάπτυξη και να προσελκύει το ενδιαφερόντων 

εταιριών/επαγγελµατιών. 

� Τα τελευταία χρόνια οι βασικοί παίκτες του ανταγωνισµού παραµένουν 

οι ίδιες εταιρίες, παρουσιάζοντας συνεχώς αυξανόµενα οικονοµικά 

µεγέθη. 

 

� Η µετάβαση το 2005 στα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα και οι ευνοϊκές 

ρυθµίσεις που συνεπάγεται η µετάβαση για τον µισθωτή και τον 

εκµισθωτή, φαίνεται να έχουν θετική συνέπεια στην εξέλιξη των 

συµβάσεων καθώς τόσο τα οικονοµικά στοιχεία των εταιριών 

µισθώσεων οσο και η αγορά από το 2005 έως και σήµερα 

παρουσιάζουν σηµαντική ανάπτυξη. Ωστόσο, η ανάπτυξη της αξίας 

των συµβάσεων δεν µπορεί να αποδοθεί αποκλειστικά στα ∆.Λ.Π 

καθώς η παγκόσµια τάση της αγοράς είναι αυξητική και στην Ελλάδα 

φαίνεται οτι υπάρχουν ακόµα περιθώρια ανάπτυξης (σε σχέση µε τα 

ποσοστά συµβάσεων στην Ευρώπη). 

� To leasing ακινήτων αποτελεί το κυριότερο προϊόν για την σύναψη 

χρηµατοδοτικών συµβάσεων, ειδικότερα για τις εταιρίες 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης που ανήκουν στις πρώτες θέσεις του 

κλάδου. 

� Η στρατηγική ανάπτυξης και ανταγωνιστικότητας των εταιριών 

χρηµατοδοτικής   µίσθωσης   επικεντρώνεται   στη   αύξηση   

συµβάσεων ακινήτων καθώς τις θεωρούν ιδιαίτερα σηµαντικές για την 

ανταγωνιστικότητα τους. 

� Οι συµβάσεις χρηµατοδοτικής µίσθωσης ακινήτων ακολουθούν τις 

τάσεις της αγοράς αναφορικά µε το είδος του ακινήτου και το σκοπό 

εκµετάλλευσης του (εµπορικά κέντρα, γραφεία κ.λ.π) 

� Νέα ευέλικτα προϊόντα, ειδικά προσαρµοσµένα στην σύγχρονη 

πραγµατικότητα και τις ανάγκες του επαγγελµατία προσφέρονται 
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εντείνοντας τον ανταγωνισµό ειδικά στη χρηµατοδοτική µίσθωση 

ακινήτων. 

� Τα φορολογικά και χρηµατοοικονοµικά πλεονεκτήµατα που αφορούν 

τις χρηµατοδοτικές συµβάσεις ακινήτων προβάλλονται από τις εταιρίες 

χρηµατοδοτικής µίσθωσης σαν «εργαλείο» για την προσέλκυση του 

ενδιαφέροντος των επαγγελµατιών/εταιριών. 

� Ειδικότερα έµφαση από τις εταιρίες µισθώσεων δίνεται στο Sale and 

lease back, τόσο λόγω της δυνατότητας που δίνει στην διαµόρφωση 

της χρηµατοοικονοµικής εικόνας της εταιρίας όσο και των ευνοϊκών 

φορολογικών ρυθµίσεων που συνεπάγεται. 

 

 

 

 

4.2 Πρόταση για βελτίωση του leasing 

        Λογω της οικονοµικής κρίσης πιστεύω σύµφωνα µε τις έρευνες µάλλον 

θα επηρεαστεί και το leasing.∆ιότι από τη µια οι άνθρωποι δεν θα έχουν 

αρχικό κεφάλαιο για να ξεκινήσουν την αγορά ενός ακινήτου η ενός 

εξοπλισµού  µέσω του leasing και θα φοβηθούν µήπως δεν θα επιφέρουν την 

κατάλληλη κερδοφορία για να ξεχρεώσουν. Από την άλλη µπορεί το leasing 

να µην επηρεαστεί γιατί υπάρχουν τα άτοµα τα οποία ρισκάρουν και θα 

µπορεί να κάνουν την αγορά τους µέσω του leasing από την στιγµή που δεν 

χρειάζεται να έχεις αρχικό κεφάλαιο και να το ξεχρεώνουν σιγά σιγά από την 

στιγµή που µπορεί η επιχείρηση να επιφέρει κερδοφορία.   

       Κατά την γνώµη µου ένας καλός τρόπος για την βελτίωση του leasing να 

µην χάσει την ανάπτυξη του είναι να στραφούµε  σε τοµείς που είναι κάπως 

αναπτυγµένοι στη χώρα µας και να γίνει χρηµατοδότηση για τον απαραίτητο 

εξοπλισµό. Τέτοιοι  τοµείς που είναι σχετικά ανεπτυγµένοι στη χώρα µας είναι 

η γεωργία και συγκεκριµένα οι τοµείς που θα µπορούσε να βοηθήσει το 

leasing είναι είτε της ζωικής παραγωγής (κρέας ,αυγά, πουλερικά ,γάλα) είτε 

φυτικής παραγωγής (δηµητριακά , οίνος, ελιά καθώς και φαρµακευτικά φυτά) 

όπου θα µπορούσαµε να στοχεύσουµε για την ενδυνάµωση τους και την 

ανταγωνιστικότητας τους .Στόχοι  µας θα είναι η ανάπτυξη της υπαίθρου και η 

οικονοµική της λειτουργιά και το leasing θα βοηθήσει για την αγορά του 
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απαραίτητου εξοπλισµού δηλαδή να κάνουν παρεµβάσεις στο επίπεδο 

µεταποίησης, τυποποίησης του προϊόντος καθώς και βελτίωση της ποιότητας 

,των µηχανισµών και τέλος αξιοποίηση νέων τεχνολογιών.  

 

      Τέτοιες επενδύσεις που θα µπορεί να βοηθήσει το leasing στην γεωργία 

είναι να χρηµατοδοτήσει για : 

� Εκσυγχρονισµό των εγκαταστάσεων για την βελτίωση των 

µονάδων διαλογής –τυποποίησης-συσκευασίας και µεταποίησης 

� Ίδρυση νέων µονάδων για την συντήρηση των προϊόντων 

(ψυκτικούς χώρους) 

� Αντικατάσταση των ήδη υπαρχόντων  χώρων που δεν είναι 

κατάλληλοι για την αποθήκευση των προϊόντων 

� Σύγχρονα δίκτυα διακίνησης για την γρήγορη µεταφορά των 

προϊόντων 

� Αγορά ειδικών χώρων όπως είναι τα σφαγεία για τη σωστή και 

καθαρή διέλευση των προϊόντων προς τους καταναλωτές  

� Αγορά κτιρίων παραλαβής και αποθήκευσης καθώς και ψυχτικες 

εγκαταστάσεις µε νέα τεχνολογία  

� Έργα διαµόρφωσης χώρων όπως (περίφραξη χώρων) 

� Εγκαταστάσεις ασφαλείας καθώς και συνδέσεις µονάδας µε 

οδικό δίκτυο 

� Εγκαταστάσεις για την προστασία του περιβάλλοντος για την 

θέρµανση ,το νερό και τον αερισµό 

� Αγορά λογισµικού καθώς και επικοινωνιακού σύγχρονου 

εξοπλισµού 

� Ειδικά οχήµατα όπως περονοφόρα)          

 

 

       Πιστεύω ότι το leasing θα µπορεί να σωθεί και µετά την οικονοµική κρίση 

και να µην επηρεαστεί αν βρουν λύσεις και προσπαθήσουν να 

χρηµατοδοτούν οι τράπεζες και να ψάχνουν κατευθύνσεις που είναι 

ανεπτυγµένες και να θέλουν να εκσυγχρονίσουν τον εξοπλισµό τους από τους 

ήδη υπάρχοντα. 


