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Η ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε σο εξγαιείν ρξεκαηνδόηεζεο θαηά 

ηελ δηάξθεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο  

 

΢εκαληηθνί Όξνη: Υξεκαηνδνηηθή ή Κεθαιαηνπρηθή Μίζζσζε, Λεηηνπξγηθή Μίζζσζε, 

Σξαπεδηθφο Γαλεηζκφο 

Πεξίιεςε 

Σα ηειεπηαία ρξφληα ν εθζπγρξνληζκφο, ε απειεπζέξσζε θαη ε αλακφξθσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο νδήγεζαλ ζηε δεκηνπξγία λέσλ πην εμεηδηθεπκέλσλ θαη απνηειεζκαηηθψλ 

ζεζκψλ γηα ηελ θάιπςε ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ επηρεηξήζεσλ. Ζ πην δηαδεδνκέλε κέζνδνο 

ρξεκαηνδφηεζεο είλαη ε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε. Ο ζθνπφο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο 

πξνζαλαηνιίδεηαη ζηελ αλάιπζε ηεο κίζζσζεο σο κέζσ ρξεκαηνδφηεζεο ησλ εηαηξηψλ θαη 

ηελ πησηηθή πνξεία πνπ έρεη θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο ζηελ 

Διιάδα.  

Αξρηθά, ζε ζεσξεηηθφ επίπεδν, επηρεηξείηαη ε δηαηχπσζε ηεο έλλνηαο θαη ε εμέιημε πνπ 

είρε κέζα ζην ρξφλν. ΢ηελ ζπλέρεηα, γίλεηαη αλαθνξά ησλ θχξησλ κνξθψλ ζπκβάζεσλ 

κίζζσζεο θαη αλαιχνληαη ηα βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά ηνπο. Μεηά απφ απηφ δηαηππψλεηαη ην 

γεληθφ πιαίζην (λνκηθφ, ινγηζηηθφ θαη θνξνινγηθφ) κέζα ζην νπνίν ιεηηνπξγνχλ νη κηζζψζεηο 

ζηελ Διιάδα θαη πεξηγξάθνληαη έμη εηαηξίεο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζην ρψξν απηφ, θαζψο 

επίζεο θαη ε δηαδηθαζία θαη ηα δηθαηνινγεηηθά πνπ απαηνχληαη γηα ηελ ζχλαςε ηεο 

ζχκβαζεο. Ζ αλάιπζε ηειεηψλεη κε ηελ ζχγθξηζε ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο ηφζν κε ηελ 

απφθηεζε ελφο πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ, φζν θαη κε ηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ. Με βάζε απηψλ 

ησλ δχν ζπγθξίζεσλ εμάγνληαη ηα θπξηφηεξα πιενλεθηήκαηα θαη  κεηνλεθηήκαηα ηεο 

κίζζσζεο σο κέζν ρξεκαηνδφηεζεο.    

΢ε πξαθηηθφ επίπεδν, ε εξγαζία επηθεληξψλεηαη ζηε κειέηε πεξίπησζεο εηαηξίαο θαηά ηελ 

πεξίνδν 2008-2015 έηζη ψζηε, αθελφο λα γίλεη εκθαλήο ε επίπησζε ηεο κίζζσζεο ζηελ 

νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ησλ εηαηξηψλ ζπγθξηηηθά κε ην δαλεηζκφ, αθεηέξνπ λα πξνθχςνπλ 

ζπκπεξάζκαηα ζρεηηθά κε ηελ επίπησζε ηεο θξίζεο ζηηο εηαηξίεο πνπ ρξεκαηνδνηνχληαη κε 

ηελ ελ ιφγσ ρξεκαηνδνηηθή πεγή.   
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The leasing as a tool of funding during financial crisis 

 

Keywords: Financial Lease or Capital Lease, Operating Lease, Bank Lending  

 

Abstract 

In recent years, the modernization, the decontrol and the improvement of bank system led to 

the creation of new and more specialized institutions aiming to the filling of financing 

business. The most widespread funding method is leasing. This project is based firstly on the 

analysis of leasing as a way of financing companies and secondly on the downward trend of 

this method during the financial crisis in Greece. 

In a theoretical approach, an attempt is made to analyze the concept of leasing and its 

progress through the years. Additionally, a reference has been made to the main forms of 

leasing and their basic characteristics. Then, the general context (legal, accounting and tax) 

through which leases take place in Greece is sketched out. What is more, six companies are 

described along with the process and the supporting documents that are necessary for a 

conclusion contract. The analysis ends with the comparison of leasing not only with assets 

acquisition but also with bank lending. Based on these two comparisons, the basic advantages 

and disadvantages of leasing as a way of funding are concluded. 

On a practical level, the project focuses on a case study company during 2008-2015 mainly 

for two reasons; firstly, to make the effect of leasing on companies’ economic crisis clear, in 

comparison with lending and secondly, to reach a conclusion concerning the effect of crisis 

on the companies that are funded by the financial source in question. 
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 1 

ΓΔΝΙΚΑ 

1.1 Δηζαγσγή 

Έλα απφ ηα βαζηθά δεηήκαηα ηεο Υξεκαηννηθνλνκηθήο θαη, εηδηθφηεξα, ηεο Δηαηξηθήο 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο ζπλίζηαηαη ζηε κειέηε ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ εηαηξηψλ. Οη βάζεηο 

γηα ηε κειέηε ηνπ ελ ιφγσ δεηήκαηνο ηέζεθαλ, νπζηαζηηθά, κέζσ ησλ Modigliani θαη Miller 

(1958, 1963) νη νπνίνη ππνζηήξημαλ φηη, ππφ νξηζκέλεο ππνζέζεηο, ην είδνο θαη ην χςνο ησλ 

ρξεκαηνδνηηθψλ πεγψλ (δειαδή ην “κείγκα ρξεκαηνδφηεζεο”) πνπ ζπλζέηνπλ ηελ 

θεθαιαηαθή δηάξζξσζε ηεο εηαηξία δε δηαδξακαηίδεη θαλέλα ξφιν ζηε δηακφξθσζε ηεο 

εηαηξηθήο αμίαο. Απηή ε ππφζεζε αλαθέξεηαη, ζπλήζσο, σο “ζεψξεκα ηεο κε ζρεηηθφηεηαο” 

(irrelevance theorem). Γεδνκέλνπ φηη ε κεγηζηνπνίεζε ηεο εηαηξηθήο αμίαο ζπληζηά έλαλ εθ 

ησλ πξσηαξρηθψλ ζηφρσλ (αλ φρη ηνλ βαζηθφηεξν) ησλ δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ, ε νξζφηεηα 

ηνπ παξαπάλσ ζεσξήκαηνο έρεη απαζρνιήζεη ζε εθηελή βαζκφ αθαδεκατθνχο θαη 

επαγγεικαηίεο. Ωο εθ ηνχηνπ, ε δηαηχπσζε ηνπ ζεσξήκαηνο ηεο κε ζρεηηθφηεηαο 

αθνινπζήζεθε απφ ηε δηαηχπσζε άιισλ ζεσξηψλ-ζεσξεκάησλ πνπ εμεγνχλ ηνπο ιφγνπο γηα 

ηνπο νπνίνπο ην είδνο θαη ην χςνο ησλ ρξεκαηνδνηηθψλ πεγψλ δηαδξακαηίδνπλ ζεκαληηθφ 

ξφιν ζηε δηακφξθσζε ηεο εηαηξηθήο αμίαο. 

Σν ζεψξεκα ησλ Modigliani θαη Miller ζέηεη νπζηαζηηθά ηηο βάζεηο γηα ηε ζεσξία ηεο  

κίζζσζεο
1
. Δλ ζπληνκία, ε κίζζσζε ζπληζηά κία ζπκθσλία-ζπκβφιαην αλάκεζα ζε δχν κέξε 

ζηελ νπνία ην έλα κέξνο, ν κηζζσηήο, απνθηά ην δηθαίσκα ρξήζεο ελφο πεξηνπζηαθνχ 

ζηνηρείνπ κε αληάιιαγκα ηαθηηθέο πιεξσκέο ζηνλ ηδηνθηήηε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ, ηνλ 

εθκηζζσηή, νη νπνίεο ζπκθσλνχληαη εθ ησλ πξνηέξσλ αλάκεζα ζηα δχν κέξε (Brealey et al., 

                                                             
1 Ο φξνο “κίζζσζε” ζηελ παξνχζα εξγαζία ρξεζηκνπνηείηαη αληί ηνπ αγγιηθνχ φξνπ “lease” ν νπνίνο 

κεηαθξάδεηαη σο “ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε”. Ωζηφζν, επηιέρζεθε λα παξαιεηθζεί ν φξνο “ρξεκαηνδνηηθή” 

δηφηη, φπσο ζα αλαθεξζεί θαηά ηελ αλάιπζε ησλ κνξθψλ κίζζσζεο, νη φξνη “ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε” θαη 

“θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε” ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ απφδνζε ησλ αγγιηθψλ φξσλ “financial lease” θαη 

“capital lease”, αληίζηνηρα, πνπ ζπληζηνχλ εηδηθή θαηεγνξία κηζζψζεσλ. Κξίλεηαη, φκσο, ζθφπηκν λα 

ηνληζηεί φηη ζηε ζπλέρεηα ηεο αλάιπζεο ν φξνο “κίζζσζε” ζα αλαθέξεηαη απνθιεηζηηθά ζηε 

“ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε” θαη φρη ζηνλ φξν “ελνηθίαζε” εθηφο  θαη αλ αλαθέξεηαη θάηη δηαθνξεηηθφ. 
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2006). Τπφ ηελ πξνυπφζεζε ηέιεησλ αγνξψλ θαη, θπξίσο, ππφ ηελ απνπζία θφξσλ θαη ηελ 

χπαξμε ελφο επηηνθίνπ, ην θφζηνο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο ζα εμηζσλφηαλ κε εθείλν ηεο 

απφθηεζεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ κε απνηέιεζκα ηε κε χπαξμε ελδηαθέξνληνο κειέηεο ηεο 

κίζζσζεο. Ωζηφζν, είλαη γεγνλφο φηη νη παξαπάλσ πξνυπνζέζεηο δελ ηζρχνπλ κε απνηέιεζκα 

ε επηινγή ρξεκαηνδφηεζεο κέζσ κίζζσζεο (φπσο θαη ηελ ππφινηπσλ ρξεκαηνδνηηθψλ 

πεγψλ) λα είλαη ζρεηηθή κε ηελ εηαηξηθή αμία (Miller θαη Upton, 1976). 

Σν ελδηαθέξνλ γχξσ απφ ηε κειέηε ηεο κίζζσζεο έρεη εληαζεί θαηά ηελ πξφζθαηε επνρή 

κε ηδηαίηεξε επηθέληξσζε ζην δίιεκκα αλάκεζα ζηελ απφθηεζε παγίνπ ή ηε  κίζζσζή ηνπ 

(“lease or buy”) ή ην δίιεκκα αλάκεζα ζηε κίζζσζε πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ή ηελ απφθηεζή 

ηνπ κέζσ δαλεηζκνχ (“leasing or buy-and-borrow”) (Levy θαη Sarnat, 1979, Brealey θαη 

Young, 1980). Όπσο πξναλαθέξζεθε, ε παξαθίλεζε γηα ηελ ελαζρφιεζε κε ην δήηεκα 

εδξάδεηαη ζηηο αηέιεηεο αγνξάο. Μία εθ ησλ ζεκαληηθφηεξσλ ζρεηίδεηαη κε ηνπο θφξνπο. Σα 

θνξνινγηθά δεηήκαηα ππήξμαλ ν βαζηθφηεξνο ιφγνο κειέηεο ηεο κίζζσζεο θαηά ηα πξψηκα 

ζηάδηα ηεο ζρεηηθήο βηβιηνγξαθίαο κε επηθέληξσζε ζην πξψην απφ ηα δχν πξναλαθεξζέληα 

δεηήκαηα (Franks θαη Hodges, 1978). Παξά, φκσο, ην γεγνλφο φηη ην δήηεκα ηεο θνξνινγίαο 

εμαθνινπζεί λα ζπγθεληξψλεη ην ελδηαθέξνλ ησλ εξεπλεηψλ, νη πην πξφζθαηεο εξγαζίεο 

πεξηιακβάλνπλ, επίζεο, άιινπο παξάγνληεο πνπ εξκελεχνπλ ηελ επηινγή ηεο κίζζσζεο σο 

κέζν ρξεκαηνδφηεζεο ησλ εηαηξηψλ θαη επηθεληξψλνπλ ζην δεχηεξν απφ ηα πξναλαθεξζέληα 

δηιήκκαηα (Eisfeldt θαη Rampini, 2009). Οη δχν πηπρέο ηεο βηβιηνγξαθίαο δηαθέξνπλ ζε έλα 

θξίζηκν ζεκείν. Όπσο αλαθέξεηαη απφ πνιινχο εξεπλεηέο φπσο, γηα παξάδεηγκα, νη Sharpe 

θαη Nguyen (1995) θαη Yan (2006), θαηά ηελ πξνζέγγηζε ηνπ δεηήκαηνο “leasing or buy-and-

borrow’, ε επηθέληξσζε πξέπεη λα θαηεπζπλζεί φρη κφλν ζηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο εηαηξίαο, 

φπσο ζπκβαίλεη θαηά ηελ εμέηαζε ηνπ δηιήκκαηνο “leasing or buy” φπνπ εμεηάδεηαη πνηνο 

ηχπνο ηδηνθηεζίαο είλαη θαηαιιειφηεξνο, αιιά θαη ζηα πιενλεθηήκαηα έλαληη άιισλ κνξθψλ 

ρξεκαηνδφηεζεο, φπσο ηα δαλεηαθά θεθάιαηα. ΢πλεπψο, ην πεξηερφκελν ησλ ζχγρξνλσλ 

εξεπλψλ ζπλίζηαηαη, “θαηά θαλφλα”, αθελφο ζηε δηεξεχλεζε ησλ δηαζέζηκσλ πεγψλ 

ρξεκαηνδφηεζεο, αθεηέξνπ ζηελ εμέηαζή ηνπο κε ζηφρν ηνλ εληνπηζκφ εθείλσλ ησλ πεγψλ 

πνπ είλαη πεξηζζφηεξν ζπκθέξνπζεο γηα ηελ εηαηξία. 
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1.2 Η έλλνηα ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο 

Όπσο αλαθέξζεθε παξαπάλσ, ε κίζζσζε νξίδεηαη σο ε ζπλαιιαγή αλάκεζα ζε δχν κέξε 

θαηά ηελ νπνία ην έλα κέξνο απνθηά ην δηθαίσκα ρξήζεο ελφο πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ 

θαηαβάιινληαο ζην άιιν κέξνο πξνθαζνξηζκέλεο πιεξσκέο. Ο Belkaoui (1998) παξαζέηεη 

έλα παξφκνηα νξηζκφ: ε κίζζσζε, ππφ γεληθή έλλνηα, είλαη έλα ζπκβφιαην αλάκεζα ζε δχν 

κέξε – ηνλ εθκηζζσηή θαη ηνλ κηζζσηή – βάζεη ηνπ νπνίνπ ν κηζζσηήο απνθηά ην δηθαίσκα 

λα ρξεζηκνπνηεί ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ηνπ εθκηζζσηή γηα πξνθαζνξηζκέλν ρξνληθφ 

δηάζηεκα θαη ππφ εθ ησλ πξνηέξσλ δηαηππσκέλεο πξνυπνζέζεηο.  

Απφ νηθνλνκηθή ζθνπηά, ε κίζζσζε κπνξεί λα ζεσξεζεί σο κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο 

επελδχζεσλ πνπ θέξεη ηελ ηδηαηηεξφηεηα δηαρσξηζκνχ ηεο ηδηνθηεζίαο ηνπ αγαζνχ ππφ ηε 

λνκηθή έλλνηα θαη ηεο ηδηνθηεζίαο ηνπ αγαζνχ ππφ ηελ νηθνλνκηθή έλλνηα. ΢ε αληίζεζε κε ηελ 

“ηππηθή” πίζησζε, φπνπ ην κέξνο πνπ παξέρεη ηα θεθαιαία (πηζησηήο) ράλεη ηνλ έιεγρν ηνπ 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ (κεηξεηά ή άιιεο κνξθήο πίζησζε), ν εθκηζζσηήο παξακέλεη 

ηδηνθηήηεο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ θαηά ηε ζπλνιηθή δηάξθεηα ηεο ζπλαιιαγήο. Ζ 

αζθάιεηα ράξηο ζηε δηαηήξεζε ηεο ηδηνθηεζίαο δίλεη ηε δπλαηφηεηα ζηνλ εθκηζζσηή λα 

αλαθαιέζεη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ζε πεξίπησζε αζέηεζεο (default) εθ κέξνπο ηνπ κηζζσηή 

κε ζθνπφ ηελ πψιεζε ή εθ λένπ κίζζσζε (Severin θαη Filareto-Deghaye, 2007). Οη Severin 

θαη Filareto-Deghaye (2007) εμεγεί ην ξφιν ηνπ εθκηζζσηή σο εμήο: ν εθκηζζσηήο 

πξνζνκνηάδεη  κε πηζησηή πνπ έρεη ήδε αλακείλεη
2
 φιεο ηηο πηζαλέο αιιαγέο ζηνλ πινχην 

(επκάξεηα) ηνπ θαη έρεη εθ ησλ πξνηέξσλ πξνζηαηεπηεί κε ηε κνξθή ζπκβνιαίνπ ζην νπνίν 

δηαηεξεί ηελ ηδηνθηεζία. Με πην απιά ιφγηα, ν εθκηζζσηήο αληαιιάζζεη ηελ αβεβαηφηεηα ηνπ 

νθέινπο απφ ηε ρξήζε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ κε ηε βεβαηφηεηα ηεο απαίηεζεο 

είζπξαμεο ηηκήκαηνο ζην κέιινλ δηαηεξψληαο, φκσο, ην δηθαίσκα λα αλαθηήζεη ην 

πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν απαηηψληαο, ηαπηφρξνλα, ηελ θαηαβνιή ησλ πιεξσκψλ. 

1.3 Ιζηνξηθή αλαδξνκή 

Καηά ηνπο Λαδαξίδε θαη Παπαδφπνπιν (2006), ε πξψηε κνξθή κίζζσζεο εκθαλίζηεθε ζηελ 

                                                             
2 Τπφ ηελ έλλνηα ηεο πξνεμφθιεζεο. 
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Αίγππην 3.000 έηε πΥ ππφ κνξθή κίζζσζεο κηθξήο έθηαζεο απφ έλαλ θηεκαηία ζε θάπνηνλ 

άιιν καδί κε φια ηα ππάξρνληα επί απηήο ηεο έθηαζεο, πρ δψα θαη εμνπιηζκφο. ΢ε 

πεξηζζφηεξν ζχλζεηε κνξθή, ε κίζζσζε εληνπίδεηαη πεξίπνπ 2.000 έηε πΥ ζηνπο ΢νπκέξηνπο 

φπνπ νη ηεξείο κίζζσλαλ εθηάζεηο γεο θαη εξγαιεία ζηνπο αγξφηεο. ΢ρεηηθέο αλαθνξέο 

ππάξρνπλ επίζεο ζηνλ Κψδηθα ηνπ Υακνπξακπί, ζην Ρσκατθφ Γίθαην θαη ην Μεζαίσλα νπφηε 

θαη ππήξμε κεγάιε αλάπηπμε ηνπ ζεζκνχ ζηελ Αγγιία θαηά ην 17ν αηψλα. ΢ηηο πεξηζζφηεξεο 

πεξηπηψζεηο ε κίζζσζε αθνξνχζε, θπξίσο γε, εξγαιεία θαη δψα, ελψ ζηελ πεξίπησζε ηεο 

Αγγιίαο ν ζεζκφο επεθηεηλφηαλ θαη ζε αθίλεηε πεξηνπζία.  

Τπφ ηε ζχγρξνλε κνξθή ηεο, ε κίζζσζε εκθαλίδεηαη ην 1952 ζηηο κε ηελ ίδξπζε ηεο 

εηαηξίαο US Leasing. Σν 1960 ηδξχεηαη ζηελ Αγγιία ε Mercantile Leasing Company θαη 

αθνινπζεί ε ίδξπζε πνιιψλ νκνεηδψλ εηαηξηψλ αθφκα ηε δεθαεηία ηνπ 1970. ΢ηελ Διιάδα, ε 

εηζαγσγή ηεο κίζζσζεο ζηε ζχγρξνλε επνρή κπνξεί λα απνδνζεί ζηε ζέζπηζε ηνπ Νφκνπ 

1665/1986 ν νπνίνο έζεζε ζε εθαξκνγή ηε κέζνδν ηεο κίζζσζεο. ΢ηηο πξσηνπφξεο εηαηξίεο 

ηνπ θιάδνπ ζπγθαηαιέγνληαη ε ΔΣΒΑ Leasing (ζπγαηξηθή ηεο Διιεληθήο Σξάπεδαο 

Βηνκεραληθήο Αλάπηπμεο), ε CITILEASING (ζπγαηξηθή ηεο ηξάπεδαο City Bank) θαη ε 

Alpha Leasing (ζπγαηξηθή ηεο ηξάπεδαο Alpha). Ζ δεθαεηία ηνπ 1990 κπνξεί λα ζεσξεζεί σο 

νξφζεκν ζηελ εμέιημε ηεο κίζζσζεο ζηελ Διιάδα εμαηηίαο ησλ αλαθαηαηάμεσλ πνπ έιαβαλ 

ρψξα. Αλαιπηηθφηεξα, ην 1996 ν Οξγαληζκφο Σειεπηθνηλσληψλ Διιάδνο ηδξχεη ηελ ΟΣΔ-

Leasing ε νπνία 5 έηε αξγφηεξα εμαγνξάδεηαη απφ ηελ Πεηξαηψο Leasing (ζπγαηξηθή ηεο 

ηξάπεδαο Πεηξαηψο). Ζ ηξάπεδα Eurobank εηζέξρεηαη ζηνλ θιάδν κέζσ εμαγνξάο ηεο Ergo 

Leasing ελψ ε ηξάπεδα Πεηξαηψο εληζρχεη πεξαηηέξσ ηε ζέζε εμαγνξάδνληαο ηελ ΔΣΒΑ 

Leasing. Με ηελ ηξνπνπνίεζε ηνπ Νφκνπ 1665/1986 εηζάγεηαη ε δπλαηφηεηα παξνρήο 

ππεξεζηψλ κίζζσζεο απφ ηξάπεδεο δεκηνπξγψληαο, έηζη, ηηο απαξαίηεηεο ζπλζήθεο γηα 

αιινδαπνχο ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο λα εηζέιζνπλ ζηελ ειιεληθή αγνξά απηφλνκα, ρσξίο 

δειαδή ηελ εμαγνξά θάπνηαο εηαηξίαο πνπ ήδε δξαζηεξηνπνηνχηαλ ζηνλ θιάδν. Δλδεηθηηθά 

παξαδείγκαηα εηζφδνπ αιινδαπψλ εηαηξηψλ απνηεινχλ ε είζνδνο ηεο ηξάπεδαο Credit 

Agricole κέζσ εμαγνξάο κεξηδίνπ ηεο Δκπνξηθήο ηξάπεδαο θαη ηεο ηξάπεδαο Societe General 

κέζσ εμαγνξάο κεξηδίνπ ηεο Γεληθήο ηξάπεδαο. Έλα αθφκε νξφζεκν ζηελ εμέιημε ηεο 

κίζζσζεο ζηελ Διιάδα απνηειεί ε ςήθηζε ηνπ Αλαπηπμηαθνχ Νφκνπ 2601/1998 ν νπνίνο 

πξνέβιεπε ζεκαληηθά θνξνινγηθά θαη κε θίλεηξα γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε εηαηξηψλ κέζσ 

κίζζσζεο (Λαδαξίδεο θαη Παπαδφπνπινο, 2006).  
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Απφ ζηνηρεία πνπ παξαζέηεη ε Leaseurope
3
, πξνθχπηεη ε ζπλερψο αλνδηθή πνξεία ηνπ 

θιάδνπ κίζζσζεο ζηελ Δπξψπε φπσο απηή παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν δηάγξακκα. 

 

Απφ ην παξαπάλσ δηάγξακκα παξαηεξνχκε, αξρηθά, ηελ επίπησζε ηεο παγθφζκηαο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηνλ θιάδν ηεο κίζζσζεο. Όπσο θαίλεηαη ζην δηάγξακκα ν θιάδνο 

ππέζηε ζεκαληηθή ρεηξνηέξεπζε ηνπ ξπζκνχ αλάπηπμεο ην 2009, θαηά ην πξψην, δειαδή, 

έηνο ηεο θξίζεο, ν νπνίνο δηακνξθψζεθε ζην -30%, πεξίπνπ. Έλα αθφκε απνηέιεζκα ηεο 

θξίζεο πνπ έπιεμε ηνλ θιάδν ησλ αθηλήησλ γίλεηαη, επίζεο, εκθαλήο. Αλαιπηηθφηεξα, ελψ 

ακθφηεξνη νη θιάδνη (εμνπιηζκνχ θαη αθηλήησλ) αλαθάκπηνπλ πξνζσξηλά ην 2010, ν θιάδνο 

ηνπ εμνπιηζκνχ δηαηεξεί ζεηηθνχο ξπζκνχο αλάπηπμεο (έζησ αζηαζείο θαη πεξηνξηζκέλνπο) 

ελψ ν θιάδνο ησλ αθηλήησλ εηζέξρεηαη εθ λένπ (ην 2011) ζε πνξεία πηψζεο ε νπνία 

ππεξβαίλεη ην 32%. Τπάξρνπλ ελδείμεηο αλάθακςεο ην 2012 αιιά ην ζπκπέξαζκα γηα ηε 

ζπλνιηθή ρξνληθή πεξίνδν πνπ εμεηάδεη ην δηάγξακκα είλαη φηη ην 2013 ακθφηεξνη νη θιάδνη 

αλαπηχζζνληαη πιένλ κε ξπζκνχο αλάπηπμεο κηθξφηεξνπο εθείλσλ ηνπ 2000 ελψ ν θιάδνο 

αθηλήησλ βξίζθεηαη ζε δεηλφηεξε ζέζε 2013, ζπγθξηηηθά κε ηνλ θιάδν εμνπιηζκνχ, παξά ην 

                                                             
3 Ζ Δπξσπατθή Οκνζπνλδία Δλψζεσλ Δηαηξηψλ Leasing (“Leaseurope”) ηδξχζεθε ην 1972 θαη αξηζκεί 45 

ελψζεηο-κέιε απφ 33 ρψξεο. Δπίζεκε ηζηνζειίδα: http://www.leaseurope.org/. 

 

Πεγή: http://www.leaseurope.org/index.php?page=key-facts-figures 

Γηάγξακκα 3.1 

Ρπζκόο αλάπηπμεο θύθινπ εξγαζηώλ ησλ εηαηξηώλ κίζζσζεο ζηελ Δπξώπε, 

πεξίνδνο 2000-2013 (κε κπιε ρξώκα ν θιάδνο εμνπιηζκνύ θαη απηνθηλήησλ, κε 

πξάζηλν ρξώκα ν θιάδνο αθηλήησλ) 

http://www.leaseurope.org/index.php?page=key-facts-figures
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γεγνλφο φηη παξνπζίαδε κεγαιχηεξε αλάπηπμε ην 2000. 

Αλαθνξηθά κε ηελ Διιάδα, ν ΢αθειιαξίνπ (2015) αλαθέξεη φηη ε ζπλερηδφκελε θξίζε 

επεξέαζε θαη ηνλ θιάδν κίζζσζεο. Αλαιπηηθφηεξα, ε αμία ησλ λέσλ ζπκβνιαίσλ εληφο ηνπ 

2014 αλέξρεηαη ζε €213 εθαηνκκχξηα ελψ ε αμία ησλ πθηζηάκελσλ θεθαιαίσλ ηνπ θιάδνπ 

ηζνχηαη κε €5,5 δηζεθαηνκκχξηα, πεξίπνπ. Ζ Δζληθή Leasing θαηέρεη ηελ πξψηε ζέζε ζηνλ 

θιάδν βάζεη λέσλ ζπκβνιαίσλ ηνπ 2014 κε κεξίδην 27% θαη αθνινπζνχλ ε Alpha Leasing κε 

κεξίδην 23,35%, ε Πεηξαηψο Leasing κε κεξίδην 21,47% θαη ε Eurobank Leasing κε κεξίδην 

20,5%. ΢ε φ,ηη αθνξά ηηο ππνιεηπφκελεο εξγαζίεο, ε Eurobank Leasing θαηέρεη ην 24,6% κε 

ζπκβάζεηο αμίαο €1,35 εθαηνκκχξηα πεξίπνπ, ε Kχπξνπ Leasing ην 16,24% κε ζπκβάζεηο 

αμίαο €890 εθαηνκκχξηα πεξίπνπ, ε Alpha Leasing ην 15,73% κε ζπλνιηθφ χςνο ζπκβάζεσλ 

€862 εθαηνκκχξηα θαη ε Πεηξαηψο Leasing ην 15,4% κε ζπκβάζεηο χςνπο €843 εθαηνκκχξηα 

πεξίπνπ. Απφ ηα παξαπάλσ ζηνηρεία πξνθχπηεη φηη νη ειιεληθέο εηαηξείεο βαζίδνληαη ζηα 

θεθάιαηα απφ πξνεγνχκελα ζπκβφιαηα γηα λα επηβηψζνπλ, θαζψο νη λέεο εξγαζίεο απνηεινχλ 

κφιηο ην 3,9% επί ηνπ ζπλφινπ ησλ εξγαζηψλ. Σέινο, ηα λέα ζπκβφιαηα ηνπ 2014 αθνξνχλ ζε 

κεραλήκαηα (47,9%), αθίλεηα (22,61%), επαγγεικαηηθά νρήκαηα (13,37%), επηβαηεγά 

απηνθίλεηα (6,38%) θαη εμνπιηζκφ γξαθείν (2,23%). 

1.4 Αλαθεθαιαίσζε  

Απφ ηελ κέρξη ην ηξέρνλ ζεκείν αλάιπζε πξνθχπηνπλ δχν ζπκπεξάζκαηα. Σν πξψην αθνξά 

ζηνλ ελδηαθέξνλ ηεο ζρεηηθήο βηβιηνγξαθίαο γχξσ απφ ηε κειέηε ηεο κίζζσζεο σο κέζν 

ρξεκαηνδφηεζεο ησλ εηαηξηψλ κε ηδηαίηεξε επηθέληξσζε, ηελ πην πξφζθαηε πεξίνδν, ζηε 

δηεξεχλεζε ηνπ δεηήκαηνο επηινγήο αλάκεζα ζε κίζζσζε θαη δαλεηζκφ. Σν δεχηεξν 

ζπκπέξαζκα αθνξά ζηηο επηπηψζεηο ηεο παγθφζκηαο θξίζεο ζηελ επξσπατθή αγνξά κίζζσζεο 

γεληθά αιιά θαη ηελ πησηηθή πνξεία πνπ εκθαλίδεη ν ελ ιφγσ θιάδνο ζηελ Διιάδα. 
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 2 

ΜΟΡΦΔ΢ ΜΙ΢ΘΧ΢Η΢  

2.1 Δηζαγσγή  

΢χκθσλα κε ηνπο Λαδαξίδε θαη Παπαδφπνπιν (2006), νη κνξθέο ζπκβάζεσλ κίζζσζεο 

δηαθξίλνληαη ζε Κεθαιαηνπρηθέο (capital leasing) ή Υξεκαηνδνηηθέο (financial leasing) θαη 

Λεηηνπξγηθέο (operating leasing). Ζ θαηεγνξηνπνίεζε απηή είλαη ηδηαίηεξα γεληθή θαζψο 

ππάξρνπλ επηκέξνπο ηχπνη ζπκβάζεσλ πνπ εκπίπηνπλ είηε ζηε κία είηε ζηελ άιιε θαηεγνξία 

(θπξίσο ζηηο Κεθαιαηνπρηθέο). ΢ην ηξέρνλ θεθάιαην ζα αλαπηχμνπκε ηα βαζηθά 

ραξαθηεξηζηηθά θάζε κνξθήο ρσξίο λα ππεηζέιζνπκε ζε ηδηαίηεξεο ιεπηνκέξεηεο αλαθνξηθά 

κε ην ζρεηηθφ λνκηθφ, ινγηζηηθφ θαη θνξνινγηθφ θαζεζηψο (ηα δεηήκαηα απηά εμεηάδνληαη 

ζην επφκελν θεθάιαην) παξά κφλν φπνπ απηφ θξίλεηαη ζθφπηκν γηα ηελ νξζφηεξε αλάπηπμε 

ησλ ππφ εμέηαζε ζεκάησλ. Πξηλ πξνρσξήζνπκε πεξαηηέξσ, πξέπεη λα ηνλίζνπκε φηη ε 

θαηεγνξηνπνίεζε κπνξεί λα γίλεη θαη αλαθνξηθά κε ηνλ ηχπν πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείν ην νπνίν 

αθνξά ε εθάζηνηε ζχκβαζε. Κξίλνπκε, σζηφζν, φηη ε ελαζρφιεζε κε απηφ ην ζέκα είλαη 

δεπηεξεχνπζαο ζεκαζίαο θαη δελ πξνζθέξεη ηδηαίηεξα ζηελ θαηαλφεζε ησλ νπζηαζηηθψλ 

δηαθνξψλ αλάκεζα ζηνπο δηάθνξνπο ηχπνπο ζπκβάζεσλ. 

Ζ παξαπάλσ δηάθξηζε πξνηείλεηαη θαη απφ ην Γηεζλέο Λνγηζηηθφ Πξφηππν (ΓΛΠ) 17 

“Μηζζψζεηο” ην νπνίν ζπλνςίδεηαη ζηα εμήο
4
: 

΢θνπόο ηνπ πξόηππνπ (παξάγξαθνο 17.2). Σν πξφηππν αθνξά ζε φιεο ηηο κηζζψζεηο πιελ 

εθείλσλ πνπ αθνξνχλ νξπθηά, πεηξέιαην, θπζηθφ αέξην θαη παξεκθεξείο αλαλεψζηκνπο 

πφξνπο θαη ηηο ζπκθσλίεο παξαρψξεζεο δηθαησκάησλ πνπ αθνξνχλ ηειενπηηθέο ηαηλίεο, 

βίληεν, έξγα, ρεηξφγξαθα, παηέληεο, πλεπκαηηθή ηδηνθηεζία θαη παξεκθεξή ζηνηρεία. Σν 

πξφηππν εμαηξεί, επίζεο, ηα εμήο κηζζσκέλα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία: 

 Ηδηφθηεηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ησλ κηζζσηψλ πνπ ινγίδνληαη σο επελδπηηθή 

ηδηνθηεζία γηα ηελ νπνία ν κηζζσηήο ρξεζηκνπνηεί ην ππφδεηγκα εχινγεο αμίαο πνπ 

αλαιχζεη ζην ΓΛΠ40 

 Δπελδπηηθή ηδηνθηεζία πνπ παξέρεηαη απφ ηνπο εθκηζζσηέο σο ιεηηνπξγηθή κίζζσζε 

                                                             
4 http://www.iasplus.com/en/standards/ias/ias17. 
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φπσο αλαθέξεηαη ζην ΓΛΠ40 

 Βηνινγηθά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ δηαθξαηψληαη απφ ηνπο κηζζσηέο ππφ θαζεζηψο 

ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο θαηά ηα νξηδφκελα ζην ΓΛΠ41 

 Βηνινγηθά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ παξέρνληαη απφ ηνπο εθκηζζσηέο ππφ θαζεζηψο 

ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο θαηά ηα νξηδφκελα ζην ΓΛΠ41 

Σαμηλόκεζε κηζζώζεσλ. Μία κίζζσζε ηαμηλνκείηαη σο ρξεκαηνδνηηθή εάλ ζπλεπάγεηαη 

κεηαθνξά ησλ θηλδχλσλ θαη ησλ νθειψλ ηεο ηδηνθηεζίαο ζε ζεκαληηθφ βαζκφ. Οη ππφινηπεο 

κηζζψζεηο ηαμηλνκνχληαη σο ιεηηνπξγηθέο. Ζ ηαμηλφκεζε γίλεηαη θαηά ηε ζηηγκή ζχλαςεο ηεο 

κίζζσζεο (παξάγξαθνο 17.4). Σν ελδερφκελν κία κίζζσζε λα είλαη ρξεκαηνδνηηθή ή 

ιεηηνπξγηθή εμαξηάηαη απφ ηελ νπζία ηεο ζπλαιιαγήο παξά απφ ηε κνξθή. Οη πεξηπηψζεηο 

πνπ ζπλεπάγνληαη ηελ ηαμηλφκεζε κίαο κίζζσζε σο ρξεκαηνδνηηθή πεξηιακβάλνπλ: 

 ε κίζζσζε κεηαβηβάζεη ηελ ηδηνθηεζία ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζηνλ κηζζσηή 

κέρξη ηε ιήμε ηεο ζχκβαζεο κίζζσζεο 

 ν κηζζσηήο δηαηεξεί ην δηθαίσκα λα απνθηήζεη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ζε ηηκή πνπ 

αλακέλεηαη λα είλαη ζεκαληηθά ρακειφηεξε ηεο εχινγεο αμίαο  ηελ εκεξνκελία πνπ 

ην δηθαίσκα κπνξεί λα εθηειεζηεί θαη ε νπνία είλαη ζρεδφλ βέβαηε φηη ζα είλαη ε 

ζπγθεθξηκέλε ηε ζηηγκή ηεο ζχλαςεο ηεο ζχκβαζεο 

 ε ζχκβαζε κίζζσζεο αθνξά ζην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο νηθνλνκηθήο δσήο ηνπ 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ αθφκα θαη αλ ν ηίηινο ηδηνθηεζίαο δε κεηαβηβάδεηαη 

 ηε ζηηγκή ζχλαςεο ηεο ζχκβαζεο,  ε παξνχζα αμία ησλ ειάρηζησλ θαηαβνιψλ 

κίζζσζεο αλαινγεί ζε ζεκαληηθά κεγάιν κέξνο ηνπ ζπλφινπ ηεο εχινγεο αμίαο ηνπ 

κηζζσκέλνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ  

 ε ππφζηαζε ησλ κηζζσκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ είλαη εμεηδηθεπκέλε ζε ηέηνην 

βαζκφ ψζηε κφλν ν κηζζσηήο λα κπνξεί λα ηα ρξεζηκνπνηήζεη ρσξίο λα ιάβνπλ ρψξα 

ζεκαληηθέο ηξνπνπνηήζεηο (παξάγξαθνο 17.10) 

Άιιεο ζπλζήθεο πνπ κπνξνχλ λα νδεγήζνπλ ζε ηαμηλφκεζε σο ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε 

είλαη:  

 εάλ ν κηζζσηήο έρεη ην δηθαίσκα λα αθπξψζεη ηε κίζζσζε, νη δεκίεο ηνπ εθκηζζσηή 

πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ αθχξσζε επηβαξχλνπλ ηνλ κηζζσηή 

 ηα θέξδε ή δεκίεο απφ ηηο δηαθπκάλζεηο ηεο εχινγεο ππνιεηκκαηηθήο αμίαο 

επηβαξχλνπλ ηνλ κηζζσηή (γηα παξάδεηγκα κέζσ αλαδηαπξαγκάηεπζεο ησλ 

κηζζσκάησλ)  
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 ν κηζζσηήο έρεη ηε δπλαηφηεηα ζπλέρηζεο ηεο κίζζσζεο γηα κία δεχηεξε πεξίνδν κε 

κίζζσκα ην νπνίν είλαη ζεκαληηθά ρακειφηεξν απφ ην ελνίθην πνπ δηακνξθψλεηαη 

ζηελ αγνξά (παξάγξαθνο 17.11) 

Όηαλ ε κίζζσζε πεξηιακβάλεη ηαπηφρξνλα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία εδαθηθψλ εθηάζεσλ θαη 

θηηξηαθψλ εγθαηαζηάζεσλ, ε νληφηεηα αμηνινγεί μερσξηζηά ηελ ηαμηλφκεζε θάζε ζηνηρείνπ 

σο ρξεκαηνδνηηθή ή ιεηηνπξγηθή κίζζσζε. Καηά ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ ηχπνπ κίζζσζεο γηα 

ηηο εδαθηθέο εθηάζεηο πξέπεη λα ιεθζεί ππφςε φηη ε νηθνλνκηθή δσή ηεο γεο είλαη, 

θπζηνινγηθά, άπεηξε (παξάγξαθνο 17.5A). 

2.2 Κεθαιαηνπρηθέο κηζζώζεηο 

2.2.1 Βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά 

Ζ θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε είλαη ε κνξθή κίζζσζεο θαηά ηελ νπνία κία εηαηξία κίζζσζεο 

πνπ απνηειεί ηνλ εθκηζζσηή, παξέρεη ζε κία επηρείξεζε (κηζζσηήο) γηα νξηζκέλε ρξνληθή 

πεξίνδν έλα πάγην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν έλαληη ζπγθεθξηκέλνπ κηζζψκαηνο. Καηά ηε ιήμε 

ηεο ζχκβαζεο ππάξρεη δπλαηφηεηα ν κηζζσηήο λα πξνβεί ζε αλαλέσζε ηεο ζχκβαζεο ή λα 

απνθηήζεη (αγνξάζεη) ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν. ΢ηα πιαίζηα ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο 

δελ παξέρνληαη ππεξεζίεο ζπληήξεζεο παγίνπ, ην πάγην δε κπνξεί λα αλαθιεζεί θαη 

απνζβέλεηαη πιήξσο. ΢εκεηψλεηαη φηη ε αδπλακία αλάθιεζεο ηνπ παγίνπ δε ζεκαίλεη φηη ε 

ζχκβαζε δε κπνξεί λα ιήμεη πξηλ ηελ πξνβιεπφκελε εκεξνκελία ηεο. Κάηη ηέηνην κπνξεί λα 

ζπκβεί εθφζνλ θάπνην απφ ηα δχν κέξε εηδνπνηήζεη ζρεηηθά ην άιιν κέξνο θαη εθφζνλ 

ζπληξέρνπλ πξνυπνζέζεηο ιήμεο ηεο ζχκβαζεο πνπ πξνβιέπνληαη ζηε ζρεηηθή ζχκβαζε. 

Σνλίδεηαη, επίζεο, φηη ε δηαθνπή ζχκβαζεο πξηλ ηελ πξνθαζνξηζκέλε ιήμε ζπλεπάγεηαη 

ππνρξέσζε ηνπ κηζζσηή πξνο ηνλ εθκηζζσηή. Γεδνκέλνπ φηη ε νηθνλνκηθή ηδηνθηεζία ηνπ 

παγίνπ κεηαβηβάδεηαη πιήξσο ζην κηζζσηή, ν κηζζσηήο θαηαβάιεη ζηνλ εθκηζζσηή 

κηζζψκαηα πνπ αληηζηνηρνχλ ζηελ πιήξε ηηκή ηνπ παγίνπ. Μία ηππηθή ζπκθσλία  

θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο νινθιεξψλεηαη ζε δχν ζηάδηα. Καηά ην πξψην ζηάδην, ν κηζζσηήο 

δηαιέγεη ηα επηζπκεηά ραξαθηεξηζηηθά ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ θαη δηαπξαγκαηεχεηαη κε 

ηνλ θαηαζθεπαζηή ή πσιεηή ηνπ ηελ ηηκή θαη ηνπο φξνπο κεηαβίβαζεο. Καηά ην δεχηεξν 

ζηάδην, ν κηζζσηήο πνπ ζα ρξεζηκνπνηήζεη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν απεπζχλεηαη ζε θάπνηνλ 
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εθκηζζσηή (εηαηξία κηζζψζεσλ ή ηξάπεδα κε παξνρή αληίζηνηρσλ ππεξεζηψλ) γηα ηελ αγνξά 

ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ θαη, αθνινχζσο, ηε κίζζσζή ηνπ (Λαδαξίδεο θαη Παπαδφπνπινο, 

2006). ΢ρεκαηηθά, ε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε κπνξεί λα πεξηγξαθεί σο εμήο. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tν παξαπάλσ δηάγξακκα αλαιχεηαη σο εμήο: 

1. Ο πσιεηήο θαη ν πειάηεο (κηζζσηήο) δηαπξαγκαηεχνληαη γηα ην αληηθείκελν (αγαζφ) 

ηεο ζπκθσλίαο  

2. Ο πσιεηήο ππνβάιιεη κία πξνζθνξά ζηνλ εθκηζζσηή αλαθνξηθά κε ην αγαζφ πνπ ζα 

κηζζσζεί ζην φλνκα ηνπ πειάηε. Ζ πξνζθνξά πεξηιακβάλεη ηελ έγθξηζε πξνζθνξάο 

εθ κέξνπο ηνπ πειάηε 

3. Όηαλ ν εθκηζζσηήο εγθξίλεη ηελ πξνζθνξά, ππνγξάθεηαη κία ζχκβαζε πψιεζεο 

αλάκεζα ζηνλ εθκηζζσηή θαη ησλ πσιεηή θαη κία ζχκβαζε κίζζσζεο αλάκεζα ζηνλ 

εθκηζζσηή θαη ηνλ κηζζσηή. Ζ ζχκβαζε πψιεζεο κπνξεί λα πεξηιακβάλεη πξφβιεςε 

επαλαγνξάο ηνπ αγαζνχ απφ ηνλ πσιεηή ζην ηέινο ηεο πεξηφδνπ κίζζσζεο. 

Παξφκνηα, ε ζχκβαζε κίζζσζεο κπνξεί λα πεξηιακβάλεη πξφβιεςε γηα ηελ παξνρή 

δπλαηφηεηα ζηνλ κηζζσηή λα αγνξάζεη ην αγαζφ ζην ηέινο ηεο ζχκβαζεο (πεξηφδνπ) 

κίζζσζεο  

4. Ο εθκηζζσηήο παξαγγέιλεη ηελ παξάδνζε ηνπ αγαζνχ ζηνλ κηζζσηή 

Γηάγξακκα 2.1  

Κεθαιαηνπρηθή κίζζσζε 

Πεγή: Tepora (1988) 
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5. Ο πσιεηήο παξαδίδεη ην αγαζφ ζηνλ κηζζσηή θαη απνζηέιιεη ηα ζρεηηθά έγγξαθα 

(ηηκνιφγην) ζηνλ εθκηζζσηή 

6. Σππηθά, ν κηζζσηήο θαηαβάιεη ην πξψην κίζζσκα ηε ζηηγκή έθδνζεο ηνπ ηηκνινγίνπ 

θαη νη επφκελεο θαηαβνιέο πξαγκαηνπνηνχληαη ζηελ αξρή θάζε πεξηφδνπ 

7. ΢ην ηέινο ηεο ζχκβαζεο κίζζσζεο, ν κηζζσηήο επηζηξέθεη ην απνζβεζκέλν αγαζφ 

ζηνλ εθκηζζσηή. Δάλ ε ζχκβαζε πψιεζεο αλάκεζα ζηνλ εθκηζζσηή θαη ηνλ πσιεηή 

πεξηιακβάλεη φξν επαλαγνξάο, ν φξνο απηφο εθηειείηαη ζε απηφ ην ρξνληθφ ζεκείν. 

Δλαιιαθηηθά, αλ ε ζχκβαζε κίζζσζεο πεξηιακβάλεη φξν επέθηαζεο ηεο πεξηφδνπ 

κίζζσζεο ή απφθηεζεο ηνπ αγαζνχ απφ ηνλ κηζζσηή, ν κηζζσηήο κπνξεί λα εθηειέζεη 

ηηο ζρεηηθέο πξνβιέςεηο ζε απηφ ην ρξνληθφ ζεκείν 

Έλα ραξαθηεξηζηηθφ ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο είλαη ν δηαρσξηζκφο ηεο ηδηνθηεζίαο θαη 

ηνπ ειέγρνπ ηνπ κηζζσκέλνπ αγαζνχ: ν κηζζσηήο ιακβάλεη ηα νθέιε ηεο ρξήζεο ηνπ αγαζνχ 

(δηαζέηεη ηελ νηθνλνκηθή ηδηνθηεζία) ελψ ν εθκηζζσηήο ιακβάλεη ηελ αμία ησλ κηζζσκάησλ 

ζπλ ηελ ππνιεηκκαηηθή αμία
5
 ηνπ αγαζνχ (δηαζέηεη ηε λνκηθή ηδηνθηεζία) (Grenadier, 1995). 

2.2.2 Δπηκέξνπο κνξθέο 

2.2.2.1 ΢πκκεηνρηθή κίζζσζε 

Όπσο αλαθέξζεθε παξαπάλσ, κία ηππηθή θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε πεξηιακβάλεη 3 κέξε 

(πσιεηήο, εθκηζζσηήο θαη κηζζσηήο). Ωζηφζν, ζρεηηθά πξφζθαηα αλαπηχρζεθε κία λέα 

κνξθή κίζζσζεο πνπ αθνξά, θπξίσο, ζε πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πςειήο αμίαο θαη θαιείηαη 

“ζπκκεηνρηθή κίζζσζε” (leveraged lease). ΢ηε ζπκκεηνρηθή κίζζσζε ππάξρεη έλα πξφζζεην 

κέξνο, ν δαλεηζηήο, πνπ ζπκκεηέρεη ζηε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ αγαζνχ. Σν παξαθάησ 

δηάγξακκα πεξηγξάθεη ηηο ζρέζεηο κεηαμχ ησλ ηξηψλ κεξψλ: δαλεηζηήο, εθκηζζσηήο θαη 

κηζζσηήο. 

                                                             
5 Αμία ηνπ αγαζνχ ζην ηέινο ηεο ζχκβαζεο κίζζσζεο. 
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Σα ζηάδηα ηεο ζπκκεηνρηθήο κίζζσζεο είλαη 3: 

1. Ο κηζζσηήο δηαιέγεη ην ζπγθεθξηκέλν αγαζφ θαη ππνδεηθλχεη ηνπο φξνπο κε 

ηνπο νπνίνπο ζα γίλεη ε κίζζσζε 

2. Ο εθκηζζσηήο ζπκθσλεί γηα ηε ιήςε δαλείνπ απφ ην δαλεηζηή ην νπνίν, 

ζπλήζσο, δελ θαιχπηεη ην ζχλνιν ηνπ αληηηίκνπ ηνπ αγαζνχ. Σν ππφινηπν πνζφ πνπ 

απαηηείηαη παξέρεηαη απφ ηνλ εθκηζζσηή 

3. Ο δαλεηζηήο απνθηά εκπξάγκαηε αζθάιεηα (ππνζήθε) θαη παξέρεη ην δάλεην 

γηα ηελ απφθηεζε ηνπ αγαζνχ 

΢ηηο ζπκκεηνρηθέο κηζζψζεηο, ν εθκηζζσηήο είλαη κία εηαηξία κηζζψζεσλ (ή ηξάπεδα πνπ 

παξέρεη αλάινγεο ππεξεζίεο) ελψ ν δαλεηζηήο κπνξεί λα είλαη κία αζθαιηζηηθή εηαηξίαο. 

΢εκεηψλεηαη φηη ν εθκηζζσηήο δελ είλαη ππφινγνο ζην δαλεηζηή ζε πεξίπησζε αζέηεζεο 

πιεξσκψλ εθ κέξνπο ηνπ κηζζσηή (νχησο ή άιισο ε θαηαβνιή κηζζσκάησλ γίλεηαη απφ ηνλ 

κηζζσηή ζηνλ εθκηζζσηή) δεδνκέλνπ φηη ν δαλεηζηήο “θαιχπηεηαη” έλαληη ηνπ ζρεηηθνχ 

θηλδχλνπ κε ηελ ππνζήθε πνπ ιακβάλεη. Δπηπξφζζεηα, ν κηζζσηήο δελ έρεη πξνθαλή ιφγν λα 

επηιέμεη ηε ζπκκεηνρηθή κίζζσζε θαζψο ε ελ ιφγσ κνξθή κίζζσζεο δελ επεξεάδεη ηνλ ίδην 

αιιά ηνλ εθκηζζσηή (θαη ην δαλεηζηή) ν νπνίνο επηιέγνληαο ηε ζπκκεηνρηθή κίζζσζε 

κεηαβάιιεη ηε ζπκκεηνρή ηνπ ζηε ρξεκαηνδφηεζε απφθηεζεο ηνπ παγίνπ.  

Γηάγξακκα 2.2 

 ΢πκκεηνρηθή κίζζσζε 

Πεγή: Λαδαρίδες θαη Παπαδόποσιος (2006) 
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2.2.2.2 Γηαζπλνξηαθή κίζζσζε 

Ζ δηαζπλνξηαθή κίζζσζε (cross border leasing) δηαθνξνπνηείηαη απφ ηελ ηππηθή 

θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε σο πξνο ην φηη ν ηφπνο εγθαηάζηαζεο δχν εθ ησλ ηξηψλ 

εκπιεθφκελσλ κεξψλ (κηζζσηήο, εθκηζζσηήο θαη πσιεηήο) δηαθέξεη απφ εθείλνλ ηνπ ηξίηνπ 

κέξνπο. Με ζεκείν αλαθνξάο ζπγθεθξηκέλε ρψξα, πρ ηελ Διιάδα, ε δηαζπλνξηαθή κίζζσζε 

είλαη “εηζαγσγηθή ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε” (import leasing) φηαλ ν πσιεηήο ηνπ αγαζνχ 

εδξεχεη ζην εμσηεξηθφ θαη ν κηζζσηήο θαη ν εθκηζζσηήο εδξεχνπλ ζην εζσηεξηθφ (πρ 

Διιάδα) ελψ φηαλ ν κηζζσηήο εδξεχεη ζην εμσηεξηθφ θαη ν εθκηζζσηήο θαη ν πσιεηήο 

εδξεχνπλ ζην εζσηεξηθφ, ε δηαζπλνξηαθή κίζζσζε θαιείηαη “εμαγσγηθή ρξεκαηνδνηηθή 

κίζζσζε” (export leasing).  

Ζ νπζηαζηηθή δηαθνξνπνίεζε ηεο δηαζπλνξηαθήο κίζζσζεο έγθεηηαη ζην γεγνλφο φηη ηα 

εκπιεθφκελα κέξε ιεηηνπξγνχλ ζε δηαθνξεηηθφ πεξηβάιινλ (νηθνλνκηθέο θαη ινηπέο 

ζπλζήθεο). Απηφ έρεη σο απνηέιεζκα ηελ εκθάληζε ζπλαιιαγκαηηθνχ θηλδχλνπ (εθφζνλ ην 

λφκηζκα ησλ δχν ρσξψλ δελ είλαη ην ίδην), νηθνλνκηθνχ θαη πνιηηηθνχ θηλδχλνπ, πρ έιιεηςε 

απνζεκάησλ ζπλαιιάγκαηνο θαη απξνζπκία πνιηηηθνχ θαζεζηψηνο λα αλαγλσξίζεη 

ππνρξεψζεηο ηνπ πξνεγνχκελνπ θαζεζηψηνο, θαη πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, πρ αδπλακία 

εθηίκεζεο ηνπ θηλδχλνπ αζέηεζεο ιφγσ δηαθνξεηηθήο λνκνζεζίαο, ινγηζηηθψλ πξαθηηθψλ 

θιπ.  

2.2.2.3 Υξεκαηνδνηηθή κίζζσζε ηνπ πσιεηή 

Ζ ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε ηνπ πσιεηή (vendor leasing) ραξαθηεξίδεηαη απφ καθξνρξφληα, 

ζπλήζσο, ζπλεξγαζία πξνκεζεπηή θαη εθκηζζσηή θαη ηελ απαιιαγή ηνπ πξνκεζεπηή απφ ην 

ξφιν ηνπ πηζησηή. Ο πξνκεζεπηήο ακείβεηαη ηνηο κεηξεηνίο απφ ηελ εηαηξία κίζζσζεο θαη 

αλαιακβάλεη ηε γξαθεηνθξαηηθή δηαδηθαζία θαη ηνλ έιεγρν ησλ κηζζσηψλ. Ζ ελ ιφγσ κνξθή 

ρξεζηκνπνηείηαη ζπρλά ζηελ πεξίπησζε ηεο κίζζσζεο νρεκάησλ: ν κηζζσηήο απεπζχλεηαη 

ζηνλ πξνκεζεπηή γηα ηε κίζζσζε ζηφινπ θαη ν πξνκεζεπηήο πξνεηνηκάδεη ην ζχλνιν ηεο 

δηαδηθαζίαο θαη ππνβάιιεη ην αίηεκα ηνπ κηζζσηή ζηνλ εθκηζζσηή (εηαηξία κηζζψζεσλ ή 

ηξάπεδα κε αλάινγεο ππεξεζίεο). Δίλαη πξνθαλέο φηη ζηε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε πσιεηή ν 

κηζζσηήο δελ έρεη ηε δπλαηφηεηα λα επηιέμεη ηνλ εθκηζζσηή θαζψο απηφ γίλεηαη απφ ηνλ 

πξνκεζεπηή. Οη επηκέξνπο κνξθέο ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο πσιεηή δηαθξίλνληαη ζε: α) 

ε άκεζε κίζζσζε (direct leasing) κε απιή ζχζηαζε ηνπ πξνκεζεπηή, β) ε άκεζε κίζζσζε κε 
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εγγχεζε επαλαγνξάο απφ ηνλ πξνκεζεπηή, γ) ε άκεζε κίζζσζε ή ππνκίζζσζε (subleasing) 

κε ζηφρν ηελ αχμεζε ηνπ πεξηζσξίνπ θέξδνπο γηα ηνλ πξνκεζεπηή θαη δ) ε άκεζε κίζζσζε ή 

ππνκίζζσζε κε ζηφρν ηελ επηδφηεζε ηεο πψιεζεο απφ ηνλ πξνκεζεπηή.  

2.2.2.4 Υξεκαηνδνηηθή κίζζσζε αθηλήησλ 

Ζ ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε αθηλήησλ (real estate leasing) είλαη δπλαηφλ λα ιεηηνπξγήζεη ππφ 

ηε κνξθή ηφζν ηεο άκεζεο κίζζσζεο φζν θαη ηεο πψιεζεο θαη κίζζσζεο. Οη ζρέζεηο πνπ 

δηέπνπλ ηελ άκεζε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε αθηλήησλ πεξηγξάθνληαη ζην αθφινπζν 

δηάγξακκα. 

 

2.2.2.5 Κνηλνπξαθηηθή κίζζσζε  

΢ηελ θνηλνπξαθηηθή κίζζσζε (syndicated leasing)  ππάξρεη ε απφ θνηλνχ ζπλεξγαζία 

εηαηξηψλ κίζζσζεο πξνθεηκέλνπ λα ηθαλνπνηεζεί έλα αίηεκα γηα κίζζσζε ηνπ νπνίνπ ε αμία 

θξίλεηαη ηδηαίηεξα πςειή γηα λα θαιπθζεί απφ κία κφλν εηαηξία κίζζσζεο. Ζ κνξθή απηή 

ρξεζηκνπνηείηαη ζπλήζσο ζε ζπκβάζεηο πνπ αθνξνχλ αθίλεηα κεγάιεο αμίαο.  

2.2.2.6 Μίζζσζε κε παξνρή ππεξεζηώλ 

΢ηελ πεξίπησζε ηεο κίζζσζεο κε παξνρή ππεξεζηψλ (service leasing) ε εθκίζζσζε 

ζπλδπάδεηαη κε ηελ παξνρή ππεξεζηψλ φπσο ζπληήξεζε εμνπιηζκνχ θαη εθπαίδεπζε 

Γηάγξακκα 2.3  

 Άκεζε κίζζσζε αθηλήησλ 

Πεγή: Λαδαρίδες θαη Παπαδόποσιος (2006) 



15 
 

πξνζσπηθνχ. Ζ ελ ιφγσ κνξθή ζπλδπάδεηαη ζπρλά κε ηελ άκεζε κίζζσζε.  

2.2.2.7 Μίζζσζε θαηά παξαγγειία 

΢ηε κίζζσζε θαηά παξαγγειία (custom lease), νη φξνη ηεο κίζζσζεο πξνζαξκφδνληαη ζηηο 

εηδηθέο αλάγθεο ηνπ κηζζσηή. Σα κηζζψκαηα είλαη δπλαηφλ λα απμάλνληαη ή λα κεηψλεηαη 

αλάινγα κε ηηο επνρηαθέο αλάγθεο ηνπ κηζζσηή, ηδηαίηεξα φηαλ πξφθεηηαη γηα ηνπξηζηηθέο, 

γεσξγηθέο θαη άιιεο επηρεηξήζεηο.  

2.2.2.8 Δηδηθή κνξθή κίζζσζεο 

Ζ εηδηθή κνξθή κίζζσζεο (master lease line) πξνζθέξεη ηε δπλαηφηεηα ζηνλ κηζζσηή λα 

κηζζψλεη ζηαδηαθά ηνλ εμνπιηζκφ πνπ ρξεηάδεηαη, κε βάζε ηνπο φξνπο ηεο ίδηαο ζχκβαζεο 

ρσξίο λα είλαη ππνρξεσκέλνο λα δηαπξαγκαηεχεηαη λέν ζπκβφιαην γηα θάζε ζηάδην ή είδνο 

εμνπιηζκνχ.  

2.2.2.9 Πώιεζε – κίζζσζε ππό όξνπο 

΢ηελ πψιεζε-κίζζσζε ππφ φξνπο (conditional sale lease) επηηπγράλεηαη ε πψιεζε κέζσ 

κίζζσζεο αθνχ αθνινπζεζνχλ ε δηαδηθαζία θαη νη φξνη ηεο κίζζσζεο.  

2.2.2.10 Άιιεο κνξθέο 

Ζ κίζζσζε κπνξεί λα εθηειείηαη απφ κεζίηεο κίζζσζεο (lease brokers) νη νπνίνη 

ζπλεξγάδνληαη κε εηαηξίεο κίζζσζεο. Μία αθφκα κνξθή είλαη ε επί παξαγγειία κίζζσζε 

(tailor-made leasing) ε νπνία εθαξκφδεηαη φηαλ ππάξρεη δπλαηφηεηα δηακφξθσζεο εηδηθήο 

ζχκβαζεο βάζεη αλαπηπμηαθψλ λφκσλ, επλντθψλ θνξνινγηθψλ δηαηάμεσλ θιπ. 

2.3 Λεηηνπξγηθέο κηζζώζεηο 

2.3.1 Βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά 

Οη Λεηηνπξγηθέο ή Γηαρεηξηζηηθέο κηζζψζεηο (operating leasing ή service leasing) παξέρνπλ 

ηφζν πεξηνπζηαθά ζηνηρεία φζν θαη ππεξεζίεο ζπληήξεζεο. Σα αγαζά πνπ κηζζψλνληαη 
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θπξίσο κε απηήλ ηε κνξθή ζπκβάζεσλ ζπλίζηαηαη ζε εμνπιηζκφ (πνπ απαηηεί ζπληήξεζε) 

θαη κεηαθνξηθά κέζα
6
. Οη ελ ιφγσ κηζζψζεηο ζπλήζσο απαηηνχλ απφ ηνλ εθκηζζσηή λα 

ζπληεξεί θαη λα επηζθεπάδεη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν θαη ην θφζηνο ζπληήξεζεο 

ελζσκαηψλεηαη ζηηο πιεξσκέο ηεο κίζζσζεο. 

Σν βαζηθφ ραξαθηεξηζηηθφ ησλ ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ ζπλίζηαηαη ζην φηη ην 

πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν δελ απνζβέλεηαη πιήξσο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο. Πξαθηηθά, 

απηφ ζεκαίλεη φηη ηα αζξνηζηηθά κηζζψκαηα είλαη κηθξφηεξα ηεο αμίαο ηνπ πεξηνπζηαθνχ 

ζηνηρείνπ. Απηφ νθείιεηαη ζην φηη ε δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο είλαη θαηά πνιχ κηθξφηεξε απφ 

ηελ σθέιηκε ή νηθνλνκηθή δσή ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ. ΢εκεηψλεηαη φηη ε ζχκβαζε 

κπνξεί λα αλαλεψλεηαη έηζη ψζηε ε αμία ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ λα απνζβεζηεί πιήξσο, 

σζηφζν θάηη ηέηνην δε κπνξεί λα ζπκβεί κε κία κφλν ζχκβαζε. Παξφκνηα, ππάξρεη 

πεξίπησζε ν κηζζσηήο λα απνθηήζεη θάπνηα ζηηγκή ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν έηζη ψζηε, ζε 

ζπλδπαζκφ κε ηα κηζζψκαηα πνπ ήδε έρνπλ θαηαβιεζεί, λα θαιπθζεί ην ζπλνιηθφ θφζηνο 

ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ.  

Μία βαζηθή δηαθνξά ησλ ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ απφ ηηο θεθαιαηνπρηθέο ζπλίζηαηαη 

ζην φηη ν κηζζσηήο κπνξεί λα επηζηξέςεη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν πξηλ ηε ιήμε ηεο ζχκβαζεο 

γηα ιφγνπο φπσο ε ηερλνινγηθή απαμίσζε ή κε χπαξμε πιένλ ηεο αλάγθεο ρξήζεο. Μία 

αθφκε δηαθνξά αθνξά ζην κηθξφηεξν ρξνληθφ νξίδνληα ησλ ζπκβάζεσλ ιεηηνπξγηθήο 

κίζζσζεο. Οη δχν ηχπνη ζπκβάζεσλ δηαθέξνπλ, επίζεο, σο πξνο ηελ αλάιεςε ησλ δαπαλψλ 

ηδηνθηεζίαο πνπ ζηελ πεξίπησζε ηεο ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο απνηεινχλ επζχλε ηνπ κηζζσηή. 

2.3.2 Γηαρείξηζε ζηόινπ 

Οη κίζζσζε θαη δηαρείξηζε ζηφινπ (fleet management) είλαη κία ηδηαίηεξα δηαδεδνκέλε 

κνξθή ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο ζηελ Διιάδα πνπ αθνξά ζε κεηαθνξηθά κέζα. ΢πλήζσο, ε 

δηαρείξηζε ζηφινπ ζπληζηά ζπλδπαζκφ παξνρήο κεηαθνξηθψλ κέζσλ θαη ελφο “παθέηνπ” 

ππεξεζηψλ φπσο, ηέιε θπθινθνξίαο, αζθάιηζηξα, αληηθαηάζηαζε ειαζηηθψλ, επηζθεπέο θιπ 

(εμαηξνχληαη ηα θαχζηκα θαη ηα πξφζηηκα). Γίλεηαη, έηζη, ε δπλαηφηεηα απφθηεζεο (ηεο 

ρξήζεο) κεηαθνξηθψλ κέζσλ απφ ην κηζζσηή πνπ κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ είηε γηα 

απηνχο θαζαπηνχο ηνπο ιεηηνπξγηθνχο ζθνπνχο ηεο επηρείξεζεο είηε σο πξφζζεηε ακνηβή 

πξνο ηα ζηειέρε ή/ θαη ηνπο εξγαδνκέλνπο ηεο. 

                                                             
6 ΢ηελ Διιάδα ρξεζηκνπνηνχληαη νη φξνη “καθξνρξφληα κίζζσζε” θαη “ρξνλνκίζζσζε”. 
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2.4 Πώιεζε θαη κίζζσζε 

Ζ πψιεζε θαη κίζζσζε (sales and lease back) ζπληζηά κία εηδηθή κνξθή κίζζσζεο απφ ηελ 

νπνία κπνξεί λα πξνθχςεη είηε θεθαιαηνπρηθή είηε ιεηηνπξγηθή κίζζσζε. Ο ζεζκφο εηζήρζε 

ηνπ 1999 κε ην Νφκν 2682. Σν ηδηαίηεξν ραξαθηεξηζηηθφ ηεο είλαη φηη πεξηιακβάλεη κφλν δχν 

ζπλαιιαζζφκελα κέξε αθφκα θαη φηαλ θαηαιήγεη ζε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε. Απηφ 

ζπκβαίλεη δηφηη ν κηζζσηήο ηαπηίδεηαη κε ηνλ πσιεηή θαζψο είλαη ην κέξνο πνπ 

πξαγκαηνπνηεί ηελ πψιεζε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζηνλ εθκηζζσηή. Ο εθκηζζσηήο, 

αθνινχζσο, κηζζψλεη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ζηνλ κηζζσηή κε ηε κνξθή είηε ιεηηνπξγηθήο 

είηε θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο. Δίλαη πξνθαλέο φηη ε ππφ εμέηαζε κνξθή κίζζσζεο 

πξνζνκνηάδεη ζεκαληηθά ζηνλ ελππφζεθν δαλεηζκφ ππφ ηελ έλλνηα φηη ην θεθάιαην πνπ 

δεζκεχεη ν δαλεηζηήο (εθκηζζσηήο) αληαιιάζζεηαη κε ηκεκαηηθέο επηζηξνθέο θαη ππάξρεη ε 

εμαζθάιηζε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζηελ πεξίπησζε πνπ ν δαλεηδφκελνο δελ 

αληαπνθξηζεί ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπ. Σν γλψξηζκα ηεο αληαιιαγήο θεθαιαίνπ ζην παξφλ κε 

κειινληηθέο εηζπξάμεηο είλαη, επίζεο, ραξαθηεξηζηηθφ ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ ζηελ 

πεξίπησζε πνπ ν δαλεηδφκελνο απνθηά καθξνρξφληα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (Λαδαξίδεο θαη 

Παπαδφπνπινο, 2006). 

2.5 Αλαθεθαιαίσζε  

΢πλεπψο, νη κηζζψζεηο δηαθξίλνληαη ζε δπν κεγάιεο θαηεγνξίεο, ηελ Κεθαιαηνπρηθή ή 

Υξεκαηνδνηηθή κίζζσζε θαη ηελ Λεηηνπξγηθή κίζζσζε. Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη κέζα ζε 

θάζε κηα απφ απηέο ηηο δχν θαηεγνξίεο ππάξρνπλ δηάθνξεο ππνθαηεγνξίεο κηζζψζεσλ. 

Δπηπιένλ, ππάξρνπλ θαη νξηζκέλνη ηχπνη κηζζψζεσλ νη νπνίνη δελ κπνξνχλ λα εληαρζνχλ ζε 

θάπνηα απφ ηηο δχν απηέο θαηεγνξίεο.  

Ζ έληαμε κηαο κίζζσζεο ζε ρξεκαηνδνηηθή ή ιεηηνπξγηθή γίλεηαη θαηά ηε ζχλαςε ηεο 

κίζζσζεο ελφο ζηνηρείνπ ηνπ ελεξγεηηθνχ. Ωο εκεξνκελία ζχλαςεο ηεο ζχκβαζεο κίζζσζεο 

ζεσξείηαη ε εκεξνκελία ηεο ζπκθσλίαο ή ε εκεξνκελία δέζκεπζεο ησλ αληηζπκβαιιφκελσλ 

κεξψλ ζηνπο φξνπο ηεο ζχκβαζεο. Ζ εκεξνκελία ζχκβαζεο δελ είλαη ίδηα κε ηελ εκεξνκελία 

έλαξμεο ηεο κίζζσζεο. Ζ έλαξμε ηεο κίζζσζεο μεθηλάεη απφ ηελ ζηηγκή πνπ ν κηζζσηήο 

δηθαηνχηαη λα ρξεζηκνπνηήζεη ην κηζζσκέλν ζηνηρείν.  
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 3 

ΠΛΑΙ΢ΙΟ ΜΙ΢ΘΧ΢Η΢  

3.1 Δηζαγσγή 

Πξηλ πξνρσξήζνπκε ζε αλάιπζε ηνπ πιαηζίνπ ησλ κηζζψζεσλ, πξέπεη λα επηζεκάλνπκε φηη 

ην ελ ιφγσ δήηεκα ζπλδέεηαη άξξεθηα κε ηελ νηθνλνκία (ρψξα) αλαθνξάο ηδηαίηεξα ζε φηη 

αθνξά ζην λνκηθφ θαη θνξνινγηθφ θαζεζηψο. Αληίζεηα, ην ινγηζηηθφ θαζεζηψο δηέπεηαη απφ 

πεξηζζφηεξεο δπλαηφηεηεο ζχγθιηζεο θαη, ζπλεπψο, γελίθεπζεο ηεο αλάιπζεο.  

Γηα παξάδεηγκα, δχν εηαηξίεο πνπ ιεηηνπξγνχλ ζε δηαθνξεηηθέο νηθνλνκίεο αληηκεησπίδνπλ 

δηαθνξεηηθφ λνκηθφ θαη θνξνινγηθφ πιαίζην αιιά ελδερνκέλσο ίδην ινγηζηηθφ πιαίζην ζηελ 

πεξίπησζε πνπ ακθφηεξεο εθαξκφδνπλ ηα Γηεζλή Λνγηζηηθά Πξφηππα, λπλ Γηεζλή Πξφηππα 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο Πιεξνθφξεζεο (ΓΛΠ/ΓΠΥΠ). Αληίζηνηρα, δχν εηαηξίεο πνπ 

ιεηηνπξγνχλ εληφο ηεο ίδηαο νηθνλνκίαο, αληηκεησπίδνπλ ίδην λνκηθφ θαη θνξνινγηθφ 

θαζεζηψο αιιά ελδερνκέλσο αληηκεησπίδνπλ δηαθνξεηηθφ ινγηζηηθφ πιαίζην εθφζνλ ε κία εθ 

ησλ δχν εθαξκφδεη ηα ΓΛΠ/ΓΠΥΠ ελψ ε άιιε φρη.  

Με βάζε ηηο παξαπάλσ επηζεκάλζεηο, ε αλάιπζε ηνπ ηξέρνληνο θεθαιαίνπ εζηηάδεη ζην 

λνκηθφ θαη θνξνινγηθφ θαζεζηψο ηεο Διιάδαο θαη ηα ΓΛΠ/ΓΠΥΠ. Ζ επηινγή απηή βαζίδεηαη 

ζην γεγνλφο φηη ε κειέηε πεξίπησζεο πνπ ζα αλαπηπρζεί ζε επφκελε ζέζε αθνξά ζε 

εηζεγκέλε εηαηξία πνπ δξαζηεξηνπνηείηαη εληφο ηεο Διιάδαο. Καηά ζπλέπεηα, θξίλεηαη 

ζθφπηκε ε επηθέληξσζε ζην ειιεληθφ λνκηθφ θαη θνξνινγηθφ θαζεζηψο θαη ηα ΓΛΠ/ΓΠΥΠ 

ηα νπνία εθαξκφδνληαη ππνρξεσηηθά απφ ηηο εηζεγκέλεο εηαηξίεο ζηελ Διιάδα απφ ην 2005
7
 

θη έπεηηα. 

                                                             
7 Ο ρξνληθφο νξίδνληαο ηεο παξνχζαο εξγαζία ζε επίπεδν εκπεηξηθήο δηεξεχλεζεο μεθηλά απφ ην 2008 θη 

νινθιεξψλεηαη ην 2014. 
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3.2 Ννκηθό πιαίζην 

΢χκθσλα κε ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδαο
8
, νη ζπκβάζεηο Υξεκαηνδνηηθήο Μίζζσζεο 

θαζνξίδνληαη απφ ην Νφκν 1665/1986 θαη ηελ Πξάμε Γηνηθεηηθή Σξαπέδεο Διιάδνο (ΠΓ/ΣΔ) 

2622/21.12.2009. Ωο πξνο ηε ζχζηαζε εηαηξηψλ ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο (εθκηζζσηέο), ν 

Νφκνο 1665/1986 πξνβιέπεη φηη ζχκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο επηηξέπνληαη λα 

ζπλάπηνπλ σο εθκηζζσηέο κφλν:  

α) αλψλπκεο εηαηξίεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο νη νπνίεο ζπληζηψληαη κε ζθνπφ ηε 

δηελέξγεηα εξγαζηψλ ηνπ άξζξνπ 1 ηνπ λφκνπ απηνχ,  

β) πηζησηηθά ηδξχκαηα θαηά ηελ έλλνηα ηεο παξαγξάθνπ 1α ηνπ Νφκνπ 3601/2007, ηα 

νπνία έρνπλ ζπζηαζεί θαη ιεηηνπξγνχλ ζηελ Διιάδα,  

γ) πηζησηηθά ηδξχκαηα, θαηά ηελ παξαπάλσ έλλνηα, ηα νπνία εδξεχνπλ ζε θξάηνο-κέινο 

ηνπ Δπξσπατθνχ Οηθνλνκηθνχ Υψξνπ (ΔΟΥ) θαη εγθαζίζηαληαη ζηελ Διιάδα κέζσ 

ππνθαηαζηήκαηνο ή παξέρνπλ ζηελ Διιάδα δηαζπλνξηαθά ππεξεζίεο θαηά ηελ έλλνηα ησλ 

άξζξσλ 13 θαη 15 ηνπ Νφκνπ 3601/2007,  

δ) πηζησηηθά ηδξχκαηα, θαηά ηελ παξαπάλσ έλλνηα, πνπ εδξεχνπλ ζε ηξίην θξάηνο θαη 

εγθαζίζηαληαη ζηελ Διιάδα κέζσ ππνθαηαζηήκαηνο,  

ε) ρξεκαηνδνηηθά ηδξχκαηα θαηά ηελ έλλνηα ηνπ άξζξνπ 2 (παξάγξαθνο 11) ηνπ Νφκνπ 

3601/2007, ηα νπνία εδξεχνπλ ζε θξάηνο-κέινο ηνπ ΔΟΥ θαη εγθαζίζηαληαη ζηελ Διιάδα 

κέζσ ππνθαηαζηήκαηνο ή παξέρνπλ ζηελ Διιάδα δηαζπλνξηαθά ππεξεζίεο, ζχκθσλα κε ην 

άξζξν 18 ηνπ Νφκνπ 3601/2007, θαη  

ζη) ρξεκαηνδνηηθά ηδξχκαηα ηα νπνία εδξεχνπλ ζηελ αιινδαπή θαη εγθαζίζηαληαη ζηελ 

Διιάδα κέζσ ππνθαηαζηήκαηνο. 

Γηα ηε ζχζηαζε ησλ εηαηξηψλ ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο, γηα ηε κεηαηξνπή πθηζηάκελεο 

αλψλπκεο εηαηξίαο ζε αλψλπκε εηαηξία κε ζθνπφ ηε ζχλαςε ζπκβάζεσλ ρξεκαηνδνηηθήο 

κίζζσζεο θαη γηα ηελ εγθαηάζηαζε θαη ιεηηνπξγία ζηελ Διιάδα ππνθαηαζηεκάησλ 

αιινδαπψλ ρξεκαηνδνηηθψλ ηδξπκάησλ κε έδξα εθηφο ΔΟΥ πξνθεηκέλνπ λα αζθήζνπλ ζηελ 

Διιάδα ηε δξαζηεξηφηεηα ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο, απαηηείηαη εηδηθή άδεηα ηεο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, ε νπνία είλαη αξκφδηα γηα ηελ άζθεζε επνπηείαο θαη ειέγρνπ ησλ 

εηαηξηψλ απηψλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηνπ θαζνξηζκνχ ησλ πξνυπνζέζεσλ γηα ηελ παξνρή 

ηεο άδεηαο ιεηηνπξγίαο θαη ησλ ζπληειεζηψλ θεξεγγπφηεηαο, ξεπζηφηεηαο θαη ζπγθέληξσζεο 

                                                             
8 http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Supervision/LegalF/debitinstitutions/leasing.aspx 
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θηλδχλσλ. Οη θαλφλεο άζθεζεο επνπηείαο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο επί ησλ εηαηξηψλ απηψλ 

θαζνξίδνληαη ζηελ Πξάμε Γηνηθεηηθή Σξαπέδεο Διιάδνο (ΠΓ/ΣΔ) 2622/21.12.2009. 

Ωο πξνο ηε λνκνζεζία πνπ δηέπεη ηηο ζπκβάζεηο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο ζε επίπεδν 

ππνρξεψζεσλ θαη δηθαησκάησλ κηζζσηή θαη εθκηζζσηή, ν Ρφδνπ (2012) ζπλνςίδεη σο εμήο: 

α) Ο εθκηζζσηήο ππνρξεψλεηαη λα παξαρσξεί έλαληη κηζζψκαηνο ηε ρξήζε θηλεηνχ 

πξάγκαηνο πνπ πξννξίδεηαη γηα ηελ επηρείξεζε ή ην επάγγεικα ηνπ κηζζσηή, παξέρνληαο ηνπ 

ζπγρξφλσο ην δηθαίσκα είηε λα αγνξάζεη ην πξάγκα, είηε λ' αλαλεψζεη ηε ζχκβαζε, νη δε 

ζπκβαιιφκελνη έρνπλ ηελ επρέξεηα λα νξίζνπλ φηη ην δηθαίσκα αγνξάο κπνξεί λα αζθεζεί 

θαη πξηλ απφ ηε ιήμε ηνπ ρξφλνπ ηεο κηζζψζεσο. Ζ δηάξθεηα ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κηζζψζεσο 

είλαη πάληνηε νξηζκέλε θαη δελ κπνξεί λα ζπκθσλεζεί κηθξφηεξε απφ 3 έηε (άξζξα 1, 2 θαη 3 

ηνπ Νφκνπ 1665/1986). 

β) Ζ ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε δελ είλαη απιή ζχκβαζε κίζζσζεο πξάγκαηνο (Άξζξα 574-

618 ηνπ Αζηηθνχ Κψδηθα), αιιά ζχλζεηε ζχκβαζε, ε νπνία έρεη ζηνηρεία: 1) ζχκβαζεο 

κίζζσζεο παξαιιαγκέλεο φκσο ζε πνιιά ζεκεία απφ ηνλ ηχπν πνπ θαζηεξψλνπλ νη δηαηάμεηο 

ησλ άξζξσλ 574 ηνπ Αζηηθνχ Κψδηθα, 2) ζχκβαζε εληνιήο, κε ηελ νπνία ν εθκηζζσηήο 

εληέιιεηαη ηνλ κηζζσηή λα δηαπξαγκαηεπζεί κε ηνλ πξνκεζεπηή ην αληηθείκελν θαη ηνπο 

φξνπο ηεο ζχκβαζεο πσιήζεσο, ηελ νπνία ζα θαηαξηίζεη ν εθκηζζσηήο κε ηνλ πξνκεζεπηή, 

3) ζχκβαζε εθρψξεζεο ηεο απαίηεζεο απφ ηνλ εθκηζζσηή πξνο ηνλ κηζζσηή, ηελ νπνία έρεη 

απηή θαηά ηνπ πξνκεζεπηή απφ ηε ζχκβαζε ηεο πψιεζεο. Πξφθεηηαη γηα εθρψξεζε 

ζπγθεθξηκέλσλ απαηηήζεσλ (ιφγσ ππάξμεσο ειαηησκάησλ ή ειιείςεσο ζπκθσλεκέλσλ 

ηδηνηήησλ θιπ) θαη φρη γηα ηε κεηαβίβαζε νιφθιεξνπ ηνπ ζπκβαηηθνχ δεζκνχ θαη 4) 

ζπκθψλνπ πξναηξέζεσο, ζπκθσλίαο δειαδή κεηαμχ εθκηζζσηή θαη κηζζσηή φηη ν ηειεπηαίνο 

ζα έρεη ην δηθαίσκα ή λα αγνξάζεη ην πξάγκα ή λα αλαλεψζεη ηε ζχκβαζε. 

γ) Ζ ζχκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο θαη ε πψιεζε απνηεινχλ δχν μερσξηζηέο 

ζπκβάζεηο κε δηαθνξεηηθά πξφζσπα (αλά δχν) ε θαζεκία, δειαδή ππάξρεη ηξηγσληθή απιή 

ζρεκαηηθή ζρέζε θαη φρη ηξηκεξήο. Ζ εηαηξεία ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο θαη ν πξνκεζεπηήο 

ζπλδένληαη κεηαμχ ηνπο κε ηε ζχκβαζε πσιήζεσο, ηελ νπνία ε πξψηε θαηαξηίδεη είηε 

απηνπξνζψπσο είηε κέζσ ηνπ κηζζσηή, πνπ ελεξγεί σο άκεζνο αληηπξφζσπνο ηεο, ελψ ν 

κηζζσηήο (ιήπηεο) κε ηνλ πξνκεζεπηή (πσιεηή) δελ ζπλδέεηαη θαηά θαλφλα κε θάπνηα 

ζπκβαηηθή ζρέζε, παξά κφλν ζηα πιαίζηα ηεο εθ κέξνπο ηεο εθκηζζψηξηαο εηαηξείαο 

γελνκέλεο εθρψξεζεο ησλ δηθαησκάησλ ηεο απφ ηελ πψιεζε. Ο κηζζσηήο, σο εθδνρέαο ησλ 

δηθαησκάησλ (ηνπ εθκηζζσηή έλαληη) ηνπ πξνκεζεπηή απφ ηελ πψιεζε, ζα ηα αζθήζεη ζην 
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φλνκα ηνπ θαη γηα ινγαξηαζκφ ηνπ, δεηψληαο, γηα παξάδεηγκα, ηελ απνθαηάζηαζε ηεο δηθήο 

ηνπ δεκίαο, αθνχ ε ζχκβαζε εθρσξήζεσο, σο εθπνηεηηθή δηθαηνπξαμία, έρεη σο άκεζν 

απνηέιεζκα φρη ηελ αλάιεςε θάπνηαο ελνρηθήο ππνρξέσζεο απφ ηνλ εθρσξεηή, αιιά ηελ 

απψιεηα ηεο απαηηήζεσο γη' απηφλ ππέξ ηνπ εθδνρέα. 

Σέινο, φζνλ αθνξά ζηηο ηππηθέο δηαδηθαζίεο πνπ πξνβιέπνληαη απφ ην Νφκν, ε Σζηψηζε 

(2014) αλαθέξεη ηα εμήο: 

α) Καηάξηηζε ζπκβάζεσλ. Ζ ζρεηηθή ζχκβαζε, θαζψο θαη θάζε ηξνπνπνίεζή ηεο 

θαηαξηίδεηαη ππνρξεσηηθά, ζηελ πεξίπησζε αθηλήησλ, κε ζπκβνιαηνγξαθηθφ έγγξαθν, ζηηο 

δε άιιεο πεξηπηψζεηο κε ηδησηηθφ έγγξαθν. Οη ζπκβάζεηο απηέο εγγξάθνληαη ζηα βηβιία 

κεηαγξαθψλ ηεο πεξηθέξεηαο ηνπ κηζζσκέλνπ αθηλήηνπ θαη ζηα κεηξψα αεξνζθαθψλ. Όιεο 

νη ζπκβάζεηο ηεο παξαγξάθνπ απηήο θαηαρσξίδνληαη ζην βηβιίν ηνπ άξζξνπ 5 ηνπ 

Ννκνζεηηθνχ Γηαηάγκαηνο 1038/1949 (ΦΔΚ 179). Σν Γεκφζην δχλαηαη, κέζσ ηεο 

Κηεκαηηθήο Δηαηξίαο ηνπ Γεκνζίνπ, ε νπνία ελεξγεί σο πιεξεμνχζηα ηνπ, θαηφπηλ ζρεηηθήο 

απφθαζεο ηνπ ππνπξγνχ Οηθνλνκίαο θαη Οηθνλνκηθψλ, λα ζπλάπηεη, σο κηζζσηήο, ζπκβάζεηο 

ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο επί αθηλήησλ. 

β) Σχπνο, Γεκνζηφηεηα θαη Δλέξγεηεο έλαληη ηξίησλ. Ζ ζχκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο 

κίζζσζεο θαηαξηίδεηαη εγγξάθσο. Καηαρσξίδεηαη ζην βηβιίν ηνπ άξζξνπ 5 ηνπ Ννκνζεηηθνχ 

Γηαηάγκαηνο 1038/1949 (ΦΔΚ 179) ηνπ πξσηνδηθείνπ ηεο θαηνηθίαο ή ηεο έδξαο ηνπ κηζζσηή 

θαη ηνπ Πξσηνδηθείνπ Αζελψλ. Απφ ηελ θαηαρψξηζε απηήλ ηα δηθαηψκαηα ηνπ κηζζσηή απφ 

ηε ζχκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο αληηηάζζνληαη θαηά παληφο ηξίηνπ θαη ηξίηνη δελ 

κπνξνχλ έσο ηε ιήμε ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο λα απνθηήζνπλ κε νπνηνλδήπνηε ηξφπν 

θπξηφηεηα ή άιιν εκπξάγκαην δηθαίσκα πάλσ ζην πξάγκα. Αλ ν κηζζσηήο πησρεχζεη, ιχεηαη 

ε ζχκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο θαη ε εηαηξία έρεη δηθαίσκα, ρσξίο θαλέλαλ 

πεξηνξηζκφ, λα αλαιάβεη ην πξάγκα.  

γ) Γηάξθεηα ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο θαη κεηαβίβαζε δηθαησκάησλ θαη ππνρξεψζεσλ. Ζ 

δηάξθεηα ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο είλαη πάληνηε νξηζκέλε θαη δελ κπνξεί λα 

ζπκθσλεζεί κηθξφηεξε απφ ηξία (3) έηε γηα ηα θηλεηά, πέληε (5) έηε γηα ηα αεξνζθάθε θαη 

δέθα (10) έηε γηα ηα αθίλεηα. Αλ ζπκθσλεζεί κηθξφηεξε, ηζρχεη γηα ηελ σο άλσ θαζνξηδφκελε 

ειάρηζηε δηάξθεηα. Αλ ιπζεί ε ζχκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο πξηλ απφ ηε ιήμε ηεο θαη 

ζπλαθζεί λέα ζχκβαζε γηα ην ίδην πξάγκα κεηαμχ ησλ ίδησλ ζπκβαιινκέλσλ, ν ρξφλνο πνπ 

πέξαζε έσο ηε ιχζε ηεο αξρηθήο ζχκβαζεο ζπλππνινγίδεηαη ζηνλ απαηηνχκελν θαηά ηελ 

πξνεγνχκελε παξάγξαθν ειάρηζην ρξφλν γηα ηε λέα ζχκβαζε. ΢ε πεξίπησζε αγνξάο ηνπ 
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κηζζίνπ πξηλ απφ ηελ πάξνδν ηξηεηίαο απφ ηελ έλαξμε ηεο κίζζσζεο, ν κηζζσηήο έρεη 

ππνρξέσζε λα θαηαβάιεη ηα πνζά γηα θνξνινγηθέο θαη ινηπέο επηβαξχλζεηο ππέξ ηνπ 

Γεκνζίνπ ή ηξίησλ πνπ ζα φθεηιε λα έρεη θαηαβάιεη αλ θαηά ην ρξφλν ζχλαςεο ηεο 

ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο είρε αγνξάζεη ην κίζζην. Ο κηζζσηήο κπνξεί λα κεηαβηβάζεη ηα 

δηθαηψκαηα θαη ηηο ππνρξεψζεηο ηνπ απφ ηε ζχκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο ζε ηξίην κε 

έγγξαθε ζπλαίλεζε ηεο εθκηζζψηξηαο εηαηξείαο. Ο κηζζσηήο νθείιεη λα δηαηεξεί 

αζθαιηζκέλν ην πξάγκα θαηά ηνπ θηλδχλνπ ηπραίαο θαηαζηξνθήο ή ρεηξνηέξεπζεο ηνπ ζε 

φιε ηε δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο. Αλ ν κηζζσηήο απνβηψζεη, νη 

θαζνιηθνί δηάδνρνί ηνπ κπνξνχλ λα ππεηζέιζνπλ ζηα δηθαηψκαηα θαη ηηο ππνρξεψζεηο ηεο 

ζπκβάζεσο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο, εθφζνλ, πξνθεηκέλνπ πεξί αθηλήηνπ γηα 

επαγγεικαηηθή ή επηρεηξεκαηηθή ρξήζε, ζπληξέρνπλ ζην πξφζσπφ ηνπο νη πξνυπνζέζεηο 

ζχλαςεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο θαη ππφ ηνλ φξν ηεο θαηαβνιήο απφ απηνχο ηνπ θφξνπ 

θιεξνλνκηάο. Πξνθεηκέλνπ πεξί αθηλήηνπ γηα επαγγεικαηηθή ή επηρεηξεκαηηθή ρξήζε, ζε 

πεξίπησζε πνπ νη θαζνιηθνί δηάδνρνη δελ ζπγθεληξψλνπλ ζην πξφζσπφ ηνπο ηηο 

πξνυπνζέζεηο ζχλαςεο ζχκβαζεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο, εθαξκφδνληαη νη δηαηάμεηο γηα 

ηε ιχζε ηεο ζπκβάζεσο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο πξηλ απφ ηε ιήμε
9
. 

3.3 Λνγηζηηθό πιαίζην 

3.3.1 Κεθαιαηνπρηθή κίζζσζε 

Ζ ινγηζηηθή αληηκεηψπηζε ησλ ρξεκαηνδνηηθψλ κηζζψζεσλ εμαξηάηαη απφ ην αλ πξφθεηηαη 

γηα ιεηηνπξγηθέο ή θεθαιαηνπρηθέο κηζζψζεηο. Πξνθαλψο, ε ινγηζηηθή αληηκεηψπηζε είλαη 

δηαθνξεηηθή γηα ηνλ εθκηζζσηή θαη ηνλ κηζζσηή. Θα εμεηάζνπκε αξρηθά ηε ινγηζηηθή 

αληηκεηψπηζε ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο πνπ είλαη ζαθψο πην ζχλζεηε θαη αθνινχζσο ηεο 

ιεηηνπξγηθήο. 

Όπσο έρεη αλαθεξζεί ήδε, ε ρξνλνινγηθή ζεηξά ησλ γεγνλφησλ πνπ πεξηγξάθνπλ κία 

ζχκβαζε θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο έρεη σο εμήο: ν εθκηζζσηήο αγνξάδεη ην πεξηνπζηαθφ 

ζηνηρείν απφ ηνλ πσιεηή – ν εθκηζζσηήο παξαρσξεί ηε ρξήζε θαη κηζζψλεη ην πεξηνπζηαθφ 

                                                             
9 Οη δηαηάμεηο ησλ λφκσλ πεξί πξνζηαζίαο ηεο επαγγεικαηηθήο ζηέγεο δελ ηζρχνπλ πξνθεηκέλνπ πεξί 

ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο αθηλήησλ (Σζηψηζε, 2014). 
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ζηνηρείν ζηνλ κηζζσηή – ν κηζζσηήο θαηαβάιιεη ηα εηήζηα ή εμακεληαία κηζζψκαηα κέρξη 

ηελ νινθιήξσζε ηεο ζχκβαζεο – ν κηζζσηήο επηζηξέθεη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ζηνλ 

εθκηζζσηή ή ην απνθηά (αγνξάδεη) ζην ηέινο ηεο ζχκβαζεο (ή πξηλ απφ απηφ) εθφζνλ θάηη 

ηέηνην έρεη ζπκθσλεζεί.  

Σν πξψην “βήκα” ζηελ πεξίπησζε ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο είλαη ν ππνινγηζκφο ηεο 

παξνχζαο αμίαο ησλ κηζζσκάησλ, δειαδή φισλ ησλ πιεξσκψλ πνπ πξφθεηηαη λα θαηαβάιεη 

ν κηζζσηήο ζηνλ εθκηζζσηή. Απηέο νη πιεξσκέο πεξηιακβάλνπλ δχν κέξε: ην θεθάιαην θαη 

ηνλ ηφθν. Ο ηφθνο ζπληζηά ρξεκαηννηθνλνκηθφ έζνδν γηα ηνλ εθκηζζσηή θαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ έμνδν γηα ηνλ κηζζσηή. Με θάζε θαηαβνιή ηνπ κηζζψκαηνο, ινηπφλ, ε 

απαίηεζε ηνπ εθκηζζσηή (αληίζηνηρα: ε ππνρξέσζε ηνπ κηζζσηή) κεηψλεηαη θαηά ην πνζφ 

ηνπ κηζζψκαηνο θαη, ηαπηφρξνλα, θαηαγξάθνληαη ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά έζνδα ή έμνδα 

αλάινγα. ΢εκεηψλεηαη φηη ε απφθηεζε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ εθ κέξνπο ηνπ εθκηζζσηή 

(απφ ησλ πσιεηή) θαηαγξάθεηαη φπσο νπνηαδήπνηε άιιε παξφκνηα απφθηεζε. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, ν αγνξαζηήο (εθκηζζσηήο) θαηαγξάθεη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ζην 

ελεξγεηηθφ ηνπ θαη κεηψλεη ην ελεξγεηηθφ θαηά ην πνζφ ηνπ ηηκήκαηνο πνπ θαηαβάιιεηαη κε 

κεηξεηά ή άιιν πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν (πρ κε κεηαβίβαζε εηζπξαθηέσλ γξακκαηίσλ) θαη 

απμάλεη ην παζεηηθφ (ππνρξεψζεηο) ηνπ θαηά ην ππφινηπν πνζφ
10

 (Μηρειηλάθεο, 2013).  

Παξάδεηγκα: Ζ εηαηξία leasing Υ ζπλάπηεη κε ηελ εηαηξία Τ ζχκβαζε θεθαιαηνπρηθήο 

κίζζσζεο γηα έλα κεράλεκα πνπ ε Υ απνθηά απφ ηνλ πξνκεζεπηή Ε έλαληη 150.000 επξψ 

ηνηο κεηξεηνίο. 

Δγγξαθέο ζηα βηβιία ηνπ εθκηζζσηή Υ 

Λνγαξηαζκνί Υξέσζε Πίζησζε 

Μεραλήκαηα 150.000  

Γηαζέζηκα  150.000 

Δγγξαθέο ζηα βηβιία ηνπ πσιεηή Ε 

Λνγαξηαζκνί Υξέσζε Πίζησζε 

Γηαζέζηκα 150.000  

Έζνδα  150.000 

                                                             
10 Αληίζηνηρα, ν πσιεηήο απμάλεη ην ελεξγεηηθφ ηνπ κε ηα κεηξεηά θαη νπνηνδήπνηε άιιν πεξηνπζηαθφ 

ζηνηρείν ιακβάλεη θαη απμάλεη ηελ θαζαξή ζέζε ηνπ κε ην έζνδν ηεο πψιεζεο. 
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Όπσο παξαηεξνχκε, ν κηζζσηήο δελ “εκπιέθεηαη” πξνο ην παξφλ ζηε ζπλαιιαγή αλάκεζα 

ζηνλ εθκηζζσηή Υ θαη ηνλ πσιεηή Ε ηνπ κεραλήκαηνο. 

΢πλέρεηα παξαδείγκαηνο: Ζ δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο κίζζσζεο ζπκθσλείηαη ζε 3 έηε θαη 

ην εηήζην κίζζσκα ζε 60.000 επξψ. Οη θαηαβνιέο κηζζσκάησλ γίλνληαη ζην ηέινο θάζε έηνπο 

θαη ην κεράλεκα έρεη κεδεληθή ππνιεηκκαηηθή αμία. 

Δθφζνλ πξφθεηηαη γηα θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε, ε παξνχζα αμία ησλ κηζζσκάησλ δε 

κπνξεί λα ππεξβαίλεη ηελ εχινγε αμία ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ (ζηελ πεξίπησζή καο σο 

εχινγε αμία κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί ε εκπνξηθή αμία ηνπ κεραλήκαηνο θαζψο ην αληίηηκν 

πξνζεγγίδεη ηθαλνπνηεηηθά ηελ αμία ζηελ νπνία ζα κπνξνχζε λα απνθηεζεί ην κεράλεκα απφ 

ηελ Τ
11

). Άξα, γηα λα ππνινγίζνπκε ην εηήζην επηηφθην πξέπεη λα ζέζνπκε έλα επηηφθην πνπ 

ζα εμηζψλεη ηελ παξνχζα αμία ησλ κηζζσκάησλ κε ηηο 150.000 επξψ. Σν εηήζην κίζζσκα 

είλαη ιεμηπξφζεζκε ξάληα χςνπο 60.000 επξψ γηα 3 έηε. Λχλνληαο ηελ εμίζσζε 

“΢πληειεζηήο Παξνχζαο Αμίαο Ράληαο γηα 3 έηε θαη επηηφθην r * Μίζζσκα = 150.000” 

ιακβάλνπκε “΢πληειεζηήο Παξνχζαο Αμίαο Ράληαο γηα 3 έηε θαη επηηφθην r = 150.000 / 

60.000 = 2,5”. Απφ ηνπο πίλαθεο παξνχζαο αμίαο ξάληαο πξνθχπηεη φηη γηα r = 9% o 

ζπληειεζηήο παξνχζαο αμίαο αλέξρεηαη ζε 2,53129 ελψ γηα r = 10% ν ζπληειεζηήο παξνχζαο 

αμίαο αλέξρεηαη ζε 2,48685. ΢πλεπψο, ην δεηνχκελν επηηφθην βξίζθεηαη αλάκεζα ζηηο δχν 

ηηκέο: 0,09 < r < 0,1. Με δνθηκή θαη ζθάικα πξνθχπηεη φηη ην δεηνχκελν επηηφθην ηζνχηαη κε 

0,09701 ή 9,701%
12

. Σν πξφγξακκα εηζπξάμεσλ γηα ηνλ εθκηζζσηή (αληίζηνηρα ησλ 

πιεξσκψλ γηα ηνλ κηζζσηή) θαη ν δηαρσξηζκφο θεθαιαίνπ θαη ηφθνπ θάζε έηνπο έρεη σο εμήο 

Έηνο 

 

(1) 

Πνζό αξρήο 

 

(2) 

Δηήζην ηόθνο 

 

(3) = 0,9701*(2) 

Πνζό ηέινπο πξν 

πιεξσκήο 

(4) = (3)+(2) 

Μίζζσκα 

 

(5) 

Πνζό ηέινπο κεηά 

θαηαβνιήο 

(6) = (4) – (5) 

1 150.000 14.552 164.552 60.000 104.552 

2 104.552 10.143 114.694 60.000 54.694 

3 54.694 5.306 60.000 60.000 0 

Με δεδνκέλν ην πξφγξακκα πιεξσκψλ ή εηζπξάμεσλ, ν εθκηζζσηήο Υ ζα πξνρσξήζεη, ηε 

ζηηγκή ζχλαςεο ηεο ζχκβαζεο, ζε ινγηζηηθέο εγγξαθέο πνπ ππνδειψλνπλ φηη: α) ην 

κεράλεκα δε βξίζθεηαη πιένλ ζηελ θπξηφηεηά ηνπ γηα παξαγσγηθνχο ζθνπνχο θαη β) έρεη κία 

                                                             
11 Γεδνκέλνπ φηη ππάξρεη νξγαλσκέλε αγνξά γηα ην ελ ιφγσ πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν. 

12 ΢εκεηψλεηαη φηη ζπάληα θαζνξίδεηαη έλα ζηαζεξφ επηηφθην, ηδηαίηεξα ζε καθξνρξφληεο ζπκβάζεηο. ΢πλήζσο, 

ην επηηφθην θαζνξίδεηαη σο άζξνηζκα ηνπ επηηνθίνπ euribor ζπλ έλα επηπιένλ πνζνζηφ πνπ θαζνξίδεηαη 

κεηά απφ ζπκθσλία εθκηζζσηή θαη κηζζσηή (Μηρειηλάθεο, 2013) 
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απαίηεζε απφ ηνλ κηζζσηή Τ πνπ αλέξρεηαη ζην ζχλνιν ηεο παξνχζαο αμίαο ησλ πιεξσκψλ 

πνπ πξφθεηηαη λα ιάβεη. Αληίζηνηρα, ν κηζζσηήο Τ πξέπεη λα πξνρσξήζεη ζε ινγηζηηθέο 

εγγξαθέο πνπ ππνδειψλνπλ φηη: α) έρεη απνθηήζεη ην δηθαίσκα ρξήζεο ηνπ κεραλήκαηνο θαη 

β) έρεη ππνρξεψζεη πξνο ηνλ εθκηζζσηή Υ πνπ αλέξρεηαη ζην ζχλνιν ηεο παξνχζαο αμίαο ησλ 

θαηαβνιψλ πνπ πξφθεηηαη λα θάλεη. 

Πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη νη ηφθνη πνπ πεξηιακβάλνληαη ζηα κηζζψκαηα είλαη, θαηά ηε 

ζηηγκή ηεο ζχλαςεο ηεο ζπκθσλίαο, κε δεδνπιεπκέλνη θαζψο δελ έρεη παξέιζεη αθφκα ην 

απαηηνχκελν ρξνληθφ δηάζηεκα δεκηνπξγίαο ηνπο. Σα ΓΛΠ/ΓΠΥΠ δελ επηβάινπλ ην ζρεηηθφ 

δηαρσξηζκφ αιιά ηελ παξνρή πιεξνθφξεζεο απφ ηελ νπνία πξνθχπηεη
13

. Όηαλ ην κίζζσκα 

γίλεη απαηηεηφ, νη δεδνπιεπκέλνη πηζησηηθνί (ρξεσζηηθνί ηφθνη) ζα θαηαινγηζηνχλ σο 

ρξεκαηννηθνλνκηθά έζνδα (έμνδα) ηνπ εθκηζζσηή (κηζζσηή) ελψ ην ππφινηπν ησλ 

δεδνπιεπκέλσλ ηφθσλ ζα εμαθνινπζεί λα ζπκπεξηιακβάλεηαη ζην ινγαξηαζκφ ηεο ζρεηηθήο 

ππνρξέσζεο
14

. 

΢πλέρεηα παξαδείγκαηνο: Οη ινγηζηηθέο εγγξαθέο θαηά ηε ζηηγκή ηεο ζχλαςεο ηεο 

ζχκβαζεο κίζζσζεο  

΢ηα βηβιία ηνπ εθκηζζσηή Υ 

Λνγαξηαζκνί Υξέσζε Πίζησζε 

Απαηηήζεηο απφ θεθαιαηνπρηθέο κηζζψζεηο – Δηαηξία Τ 150.000  

Μεραλήκαηα  150.000 

΢εκεηψλεηαη φηη ε νξζφηεξε απεηθφληζε ηνπ ινγηζηηθνχ γεγνλφηνο επηβάιιεη ην 

δηαρσξηζκφ ηεο απαίηεζεο ζε καθξνρξφληα θαη βξαρπρξφληα δεδνκέλνπ φηη θάπνηα 

κηζζψκαηα είλαη εηζπξαθηέα κεηά ην ηέινο ηεο επφκελεο ρξήζεο θαη, σο εθ ηνχηνπ, 

ζπληζηνχλ καθξνρξφληα (πάγηα) απαίηεζε.  

 

                                                             
13 Αληίζεηα, ηα ινγηζηηθά πξφηππα ησλ ΖΠΑ επηβάιινπλ ηφζν ν εθκηζζσηήο φζν θαη ν κηζζσηήο λα 

θαηαρσξήζνπλ ηνπ ελ ιφγσ ηφθνπο σο κε δεδνπιεπκέλνπο (Wild et al., 2007). 

14 ΢ηελ πεξίπησζε ησλ πξνηχπσλ ησλ ΖΠΑ, νη κε δεδνπιεπκέλνη ηφθνη θαηαρσξνχληαη ζε ζρεηηθφ 

ινγαξηαζκφ παζεηηθνχ ηνπ εθκηζζσηή θαη, αληίζηνηρα, ζε ινγαξηαζκφ ελεξγεηηθνχ ηνπ κηζζσηή. Όηαλ ην 

κίζζσκα γίλεηαη απαηηεηφ, νη εθκηζζσηήο ζα πξέπεη λα κεηψζεη (ρξεψζεη) ηνλ παξαπάλσ ινγαξηαζκφ 

παζεηηθνχ θαηά ην πνζφ ησλ δεδνπιεπκέλσλ ηφθσλ θαη λα απμήζεη (πηζηψζεη) ην ινγαξηαζκφ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εζφδσλ. Παξφκνηα, ν κηζζσηήο πξέπεη λα κεηψζεη (πηζηψζεη) ηνλ παξαπάλσ 

ινγαξηαζκφ ελεξγεηηθνχ θαηά ην πνζφ ησλ δεδνπιεπκέλσλ ηφθσλ θαη λα απμήζεη (ρξεψζεη) ην ινγαξηαζκφ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εμφδσλ (Wild et al., 2007). 
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΢ηα βηβιία ηνπ κηζζσηή Τ 

Λνγαξηαζκνί Υξέσζε Πίζησζε 

Μεραλήκαηα κε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε 150.000  

Τπνρξεψζεηο γηα θεθαιαηνπρηθέο κηζζψζεηο – Δηαηξία Υ  150.000 

Όπσο θαη ζηελ πεξίπησζε ηνπ εθκηζζσηή, ε νξζφηεξε απεηθφληζε ηνπ ινγηζηηθνχ 

γεγνλφηνο επηβάιιεη ην δηαρσξηζκφ ηεο ππνρξέσζεο ζε καθξνρξφληα θαη βξαρπρξφληα 

δεδνκέλνπ φηη θάπνηα κηζζψκαηα είλαη, θπζηνινγηθά, πιεξσηέα πξηλ ην ηέινο ηεο επφκελεο 

ρξήζεο θαη, σο εθ ηνχηνπ, ζπληζηνχλ βξαρπρξφληα ππνρξέσζε. 

Καηά ηε δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο ηα γεγνλφηα πνπ πξνθαινχλ ινγηζηηθέο εγγξαθέο 

ιακβάλνπλ ρψξα φηαλ ην κίζζσκα γίλεη απαηηεηφ (ή/ θαη θαηαβιεζεί) θαη ζην ηέινο ηεο 

ρξήζεο νπφηε ν κηζζσηήο πξέπεη λα θαηαινγίζεη ηηο απνζβέζεηο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ.   

΢πλέρεηα παξαδείγκαηνο: Λνγηζηηθέο εγγξαθέο ζην ηέινο ηνπ 1
νπ

 έηνπο ηεο ζχκβαζεο 

κίζζσζεο ππνζέηνληαο φηη ηα κηζζψκαηα θαηαβάιινληαη κε κεηξεηά θαη φηη ν ζπληειεζηήο 

απφζβεζεο ηνπ κεραλήκαηνο είλαη 20% (ζηαζεξή κέζνδνο). 

΢ηα βηβιία ηνπ εθκηζζσηή Υ 

Λνγαξηαζκνί Υξέσζε Πίζησζε 

Γηαζέζηκα 60.000  

Υξεκαηννηθνλνκηθά έζνδα 

Απαηηήζεηο απφ θεθαιαηνπρηθέο κηζζψζεηο – Δηαηξία Τ 

 14.452 

45.448 

΢ηα βηβιία ηνπ κηζζσηή Τ  

Λνγαξηαζκνί Υξέσζε Πίζησζε 

Υξεκαηννηθνλνκηθά έμνδα 

Τπνρξεψζεηο γηα θεθαιαηνπρηθέο κηζζψζεηο – Δηαηξία Υ  

14.452 

45.448 

 

Γηαζέζηκα  60.000 

   

Απνζβέζεηο κεραλεκάησλ (1/3*150.000) 50.000  

Απνζβεζκέλα κεραλήκαηα (1/3*150.000)  50.000 

 

Οη παξαπάλσ εγγξαθέο έρνπλ ηηο εμήο ζπλέπεηεο: 

α) Ζ απαίηεζε ηεο Υ (ππνρξέσζε ηεο Τ) έρεη πηζησζεί θαη κεησζεί (ρξεσζεί θαη κεησζεί) 

θαηά ην πνζφ ηνπ κηζζψκαηνο απαιιαγκέλνπ απφ ηνπο ηφθνπο πεξηφδνπ, ήηνη 60.000 – 

14.552 = 45.448 επξψ, ελψ ην ππφινηπφ ηεο αλέξρεηαη πιένλ ζε 104.552 επξψ πνπ 
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αληηζηνηρνχλ ζηελ παξνχζα αμία ησλ ππνιεηπφκελσλ κηζζσκάησλ. 

β) Ζ Υ (Τ) πξαγκαηνπνίεζε ρξεκαηννηθνλνκηθά έζνδα (έμνδα) χςνπο 14.452 επξψ πνπ 

αληηζηνηρνχλ ζηνπο ηφθνπο πνπ “πξνέθπςαλ” εληφο ηνπ 1
νπ

 έηνπο ηεο ζχκβαζεο θαη ηζνχληαη 

κε ην γηλφκελν ηνπ εηήζηνπ επηηνθίνπ επί ην αξρηθφ πνζφ ηεο απαίηεζεο (ππνρξέσζεο): 

150.000 * 9,701%. 

γ) Ζ Τ πξαγκαηνπνίεζε έμνδα απνζβέζεσλ 50.000 επξψ πνπ αληηζηνηρνχλ ζηηο 

απνζβέζεηο ηνπ 1
νπ

 έηνπο.  ΢πλεπψο, ε ινγηζηηθή αμία ηνπ παγίνπ αλέξρεηαη πιένλ ζε 100.000 

επξψ (150.000 – 30.000). ΢ην ζεκείν απηφ θξίλεηαη ζθφπηκν λα παξαηεζνχλ εμεγήζεηο γηα 

ηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ησλ απνζβέζεσλ. Γεδνκέλνπ φηη πξφθεηηαη γηα θεθαιαηνπρηθή 

κίζζσζε κε δηάξθεηα (3 έηε) πνπ δελ ππεξβαίλεη ηελ σθέιηκε δσή ηνπ κεραλήκαηνο (5 έηε
15

) 

νη απνζβέζεηο ππνινγίδνληαη ζέηνληαο σο σθέιηκε δσή ηα 3 έηε ηεο ζχκβαζεο θαη φρη ηα έηε 

σθέιηκεο δσήο φπσο απηά πξνθχπηνπλ απφ ην εηήζην ζπληειεζηή απφζβεζεο
16

. ΢εκεηψλεηαη, 

επίζεο, φηη αλ ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν πεξηέιζεη ζηελ θπξηφηεηα ηνπ κηζζσηή κεηά ην ηέινο 

ηεο ζχκβαζεο, νη απνζβέζεηο ππνινγίδνληαη ζχκθσλα κε ηελ σθέιηκε δσή ηνπ παγίνπ 

(Αιακάλνο, 2010).  

Ο εθκηζζσηήο Υ θαη ν κηζζσηήο Τ ζα δηελεξγήζνπλ παξφκνηεο ινγηζηηθέο εγγξαθέο ζην 

ηέινο ηνπ 2
νπ

 θαη 3
νπ

 έηνπο. Οη ελ ιφγσ εγγξαθέο ζα έρνπλ σο ηειηθή ζπλέπεηα: 

α) ην κεδεληζκφ ηεο απαίηεζεο ηεο Υ (ππνρξέσζεο ηεο Τ). Απηφ εθθξάδεηαη κέζσ ηνπ 

ηζνζθειηζκέλνπ θαζνιηθνχ ηνπ νηθείνπ ινγαξηαζκνχ 

β) ηε δεκηνπξγία ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εζφδσλ (εμφδσλ) γηα ηε Υ (Τ) χςνπο 10.143 επξψ 

θαη 5.306 επξψ ζην ηέινο ηνπ 2
νπ

 θαη 3
νπ

 έηνπο, αληίζηνηρα
17

. 

γ) ηελ πιήξε απφζβεζε ηνπ κεραλήκαηνο. 

΢πλνςίδνληαο ηηο παξαπάλσ παξαηεξήζεηο, πξνθχπηνπλ ηα εμήο. Καηά ηε δηάξθεηα ηεο 

ζχκβαζεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο ν εθκηζζσηήο πξαγκαηνπνηεί έζνδα απφ ηφθνπο ελψ ν 

κηζζσηήο πξαγκαηνπνηεί έμνδα γηα ηφθνπο θαη έμνδα απνζβέζεσλ. Δπηπξφζζεηα, ζηελ αξρή 

ηεο ζχκβαζεο ν εθκηζζσηήο παξαρσξεί έλα ζηνηρείν ελεξγεηηθνχ (πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν) 

έλαληη άιινπ ζηνηρείνπ ελεξγεηηθνχ (απαίηεζε) ελψ, αληίζηνηρα, ν κηζζσηήο απνθηά έλα 

                                                             
15 Γεδνκέλνπ φηη θάζε έηνο ην πάγην απνζβέλεηαη θαηά 20%, απαηηνχληαη 1/0,2 = 5 έηε γηα λα απνζβεζηεί 

πιήξσο. 

16 Αλ ε σθέιηκε δσή ηνπ κεραλήκαηνο ήηαλ κηθξφηεξε απφ ηε δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο κίζζσζεο, ην κεράλεκα 

ζα απνζβελφηαλ κε βάζε ηελ σθέιηκε δσή ηνπ. 

17 Οη ηφθνη απηνί ππνινγίδνληαη σο εμήο: 104.552*9,701% ζην ηέινο ηνπ 2νπ έηνπο θαη 54.694*9,701% ζην 

ηέινο ηνπ 3
νπ

 έηνπο. 
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ζηνηρείν ελεξγεηηθνχ (πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν) έλαληη ζηνηρείνπ παζεηηθνχ (ππνρξέσζε). 

Ζ παξαπάλσ αλάιπζε βαζίζηεθε ζηελ ππφζεζε φηη θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο δελ 

ππάξρνπλ άιια έμνδα (πιελ ησλ απνζβέζεσλ) πνπ πξνθχπηνπλ ιφγσ ρξήζεο ηνπ 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ. Ωζηφζν, είλαη πνιχ πηζαλφ ε ρξήζε ηνπ παγίνπ λα ζπλεπάγεηαη 

έμνδα ηα νπνία είλαη αλαγθαία γηα ηελ νκαιή ιεηηνπξγία ηνπ. Όπσο ζπκβαίλεη κε 

νπνηνδήπνηε ηδηφθηεην θεθαιαηνπρηθφ αγαζφ, ηα ελ ιφγσ έμνδα δηαθξίλνληαη ζε δχν νκάδεο. 

Ζ πξψηε νκάδα πεξηιακβάλεη ηα έμνδα ζπληήξεζεο, πρ service απηνθηλήησλ, ελψ ε δεχηεξε 

νκάδα πεξηιακβάλεη ηα έμνδα πνπ πξνθχπηνπλ απφ εξγαζίεο πνπ ζπλεπάγνληαη ηελ 

επέθηαζε, βειηίσζε ή πξνζζήθε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, πρ αλέγεξζε πξφζζεηνπ νξφθνπ 

ζε θηίξην. ΢ηελ πεξίπησζε εκθάληζεο εμφδσλ ζπληήξεζεο, ν ινγηζηηθφο ρεηξηζκφο δε 

δηαθέξεη απφ ηνλ αληίζηνηρν ρεηξηζκφ ησλ εμφδσλ γεληθά. Πην ζπγθεθξηκέλα, θαηά ηε ζηηγκή 

αλαγλψξηζεο ηνπ εμφδνπ (έθδνζε ζρεηηθνχ παξαζηαηηθνχ) ν κηζζσηήο ζα ρξεψζεη ηνλ νηθείν 

ινγαξηαζκφ εμφδνπ πηζηψλνληαο ην ινγαξηαζκφ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ πνπ παξαρσξείηαη 

σο ακνηβή (εθφζνλ ην έμνδν είλαη ηακεηαθφ), πρ ηακεηαθά δηαζέζηκα, γξακκάηηα ζε 

κεηαβίβαζε θιπ, ή θάπνηνλ ινγαξηαζκφ ππνρξέσζεο, πρ πξνκεζεπηέο ή γξακκάηηα 

πιεξσηέα. Δθφζνλ, βέβαηα, ηα έμνδα θαηαβάιινληαη απφ ηνλ κηζζσηή ζηνλ εθκηζζσηή κέζσ 

ηνπ κηζζψκαηνο
18

, ηφηε ην κίζζσκα ζα πξέπεη λα δηαρσξηζηεί ζε 3 κέξε (θεθάιαην – ηφθνο – 

έμνδα) αληί γηα 2 (θεθάιαην – ηφθνπο) φπσο έρνπκε αλαθέξεη κέρξη ηψξα. ΢ην ηέινο ηνπ 

νηθνλνκηθνχ έηνπο, φηαλ δειαδή γίλνπλ νη εγγξαθέο πξνζδηνξηζκνχ ηνπ απνηειέζκαηνο, ηα 

έμνδα ζπληήξεζεο ζα κεηαθεξζνχλ ζηα απνηειέζκαηα σο επηβαξπληηθά ζηνηρεία ηνπο. 

Αληίζεηα, ζηελ πεξίπησζε ησλ επεθηάζεσλ, βειηηψζεσλ ή πξνζζεθψλ, ηα νηθεία έμνδα 

θεθαιαηνπνηνχληαη, δειαδή πξνζηίζεληαη ζηε ινγηζηηθή αμία ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ 

έηζη ψζηε λα απνζβεζηνχλ. Γχν παξαηεξήζεηο, σζηφζν, είλαη αλαγθαίεο. Πξψηνλ, ηα έμνδα 

επεθηάζεσλ, βειηηψζεσλ ή πξνζζεθψλ ζα απνζβεζηνχλ ζην κηθξφηεξν ρξνληθφ δηάζηεκα 

αλάκεζα ζηελ σθέιηκε δσή ηνπο θαη ηνλ ππνιεηπφκελν ρξφλν ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο. 

Γηα παξάδεηγκα, αλ ηέηνηνπ είδνπο έμνδα πξαγκαηνπνηεζνχλ ζηελ αξρή ηνπ ηειεπηαίνπ έηνπο 

ηεο ζχκβαζεο θαη έρνπλ σθέιηκε δσή 3 έηε, ηφηε ζα απνζβεζηνχλ πιήξσο ζην ηειεπηαίν 

έηνο ηεο ζχκβαζεο δηφηη ν ππνιεηπφκελνο ρξφλνο ηεο ζχκβαζεο θαηά ηε ζηηγκή 

θαηαινγηζκνχ απηψλ ησλ εμφδσλ (1 έηνο) είλαη κηθξφηεξνο απφ ηελ σθέιηκε δσή ηεο 

                                                             
18 Απηφ γίλεηαη φηαλ ηέηνηνπ είδνπο έμνδα είλαη πξνθαζνξηζκέλα θαη αθνξνχλ, ζπλήζσο, ζπληήξεζε θαη φρη 

επέθηαζε. Έλα ραξαθηεξηζηηθφ παξάδεηγκα είλαη ην service απηνθηλήησλ πνπ πεξηιακβάλεηαη ζηε ζχκβαζε 

θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο σο έμνδν ζπληήξεζεο. 
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πξνζζήθεο (3 έηε). Αληίζεηα, αλ ηέηνηνπ είδνπο έμνδα θαηαινγηζηνχλ ζε ζηηγκή θαηά ηελ 

νπνία ππνιείπνληαη 5 έηε ζχκβαζεο θαη ηα ελ ιφγσ έμνδα (πην νξζά: νη πξνζζήθεο) έρνπλ 

σθέιηκε δσή 3 έηε, ηφηε νη πξνζζήθεο ζα απνζβεζηνχλ πιήξσο ζηα επφκελα 3 έηε δηφηη ν 

ππνιεηπφκελνο ρξφλνο ηεο ζχκβαζεο ηε ζηηγκή θαηαινγηζκνχ ησλ εμφδσλ (5 έηε) είλαη 

κεγαιχηεξνο απφ ηελ σθέιηκε δσή ησλ πξνζζεθψλ (3 έηε). Πξνθχπηεη, ινηπφλ, φηη νη 

πξνζζήθεο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο απνζβέλνληαη απφ ηνλ 

κηζζσηή ην ζπληνκφηεξν δπλαηφ θαη ζίγνπξα φρη κεηά ηε ιήμε ηεο ζχκβαζεο. Ζ δεχηεξε 

αλαγθαία παξαηήξεζε αθνξά ζηνλ ππνινγηζκφ ησλ εμφδσλ γηα ηφθνπο ηνπ κηζζσηή ή ησλ 

εζφδσλ απφ ηφθνπο ηνπ εθκηζζσηή. Σα έμνδα πνπ θεθαιαηνπνηνχληαη θαη απνζβέλνληαη δε 

ζπλδένληαη κε θάπνην ηξφπν κε ηνπο ηφθνπο ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο. Έηζη, αθφκα θαη 

αλ ζπκπεξηιακβάλνληαη ζην κίζζσκα, δειαδή έρνπλ πξνθαζνξηζηεί θαη ηα θαηαβάιιεη ν 

κηζζσηήο ζηνλ εθκηζζσηή κέζσ ηνπ κηζζψκαηνο, ν ππνινγηζκφο ηνπ ηφθνπ βαζίδεηαη ζηελ 

θεθαιαηνπνηεκέλε ππνρξέσζε ε νπνία φκσο είλαη απαιιαγκέλε απφ ηελ αμία ησλ εμφδσλ 

πξνζζήθεο φπσο θαίλεηαη ζηε ζπλέρεηα ηνπ παξαδείγκαηνο πνπ παξαηίζεηαη ακέζσο 

παξαθάησ. 

΢πλέρεηα παξαδείγκαηνο: ΢ηελ αξρή ηνπ 3
νπ

 ηεο ζχκβαζεο ν κηζζσηήο ππφθεηηαη ζε 

έμνδα πξνζζήθεο ζην κεράλεκα αμίαο 20.000 επξψ ηνηο κεηξεηνίο. Ο ζπληειεζηήο 

απφζβεζεο ηεο πξνζζήθεο είλαη 20% (ζηαζεξή κέζνδνο). 

΢ηα βηβιία ηνπ εθκηζζσηή Υ 

 Κακία εγγξαθή δηφηη ε πξνζζήθε πξαγκαηνπνηείηαη απεπζείαο απφ ηνλ  κηζζσηή Τ 

΢ηα βηβιία ηνπ κηζζσηή Τ 

Λνγαξηαζκνί Υξέσζε Πίζησζε 

Έμνδα (θαη' είδνο ινγαξηαζκνί) 20.000  

Γηαζέζηκα  20.000 

   

Μεραλήκαηα 20.000  

Έμνδα (θαη' είδνο ινγαξηαζκνί)  20.000 

 

Καηά ηε ζηηγκή πξαγκαηνπνίεζεο ηεο πξνζζήθεο (αξρή 3
νπ

 έηνπο ηεο ζχκβαζεο) 

ππνιείπεηαη 1 έηνο γηα λα νινθιεξσζεί ε ζχκβαζε. Ζ σθέιηκε δσή ηεο πξνζζήθεο είλαη 5 
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έηε φπσο πξνθχπηεη απφ ηνλ εηήζην ζπληειεζηή απφζβεζεο
19

. Δθφζνλ, ινηπφλ, 

“ππνιεηπφκελνο ρξφλνο ζχκβαζεο < σθέιηκε δσή πξνζζήθεο”, ηα έμνδα πξνζζήθεο ζα 

απνζβεζηνχλ πιήξσο κέρξη ηελ νινθιήξσζε ηεο ζχκβαζεο, δειαδή κέρξη ην ηέινο ηνπ 3
νπ

 

έηνπο. Άξα, ζην ηέινο ηνπ 3
νπ

 έηνπο, ν κηζζσηήο ζα πξέπεη λα πξαγκαηνπνηήζεη ηελ αθφινπζε 

εγγξαθή θαηαινγηζκνχ απνζβέζεσλ: 

Λνγαξηαζκνί Υξέσζε Πίζησζε 

Απνζβέζεηο κεραλεκάησλ (1/3*150.000 + 1/1*20.000) 70.000  

Απνζβεζκέλα κεραλήκαηα (1/3*150.000 + 1/1*20.000)  70.000 

 

Παξαηεξνχκε φηη ζηηο απνζβέζεηο ηνπ κεραλήκαηνο άλεπ πξνζζήθεο, ήηνη 50.000 επξψ 

γηα ην 3
ν
 έηνο (1/3*150.000), πξνζηίζεληαη νη απνζβέζεηο ηεο πξνζζήθεο (1/1*20.000). 

΢εκεηψλεηαη φηη, αλ ε παξαπάλσ πξνζζήθε είρε γίλεη ζηελ αξρή ηνπ 2
νπ

 έηνπο ηεο ζχκβαζεο, 

νπφηε ζα ππνιείπνληαλ 2 έηε γηα ηελ νινθιήξσζε ηεο ζχκβαζεο, νη “πξφζζεηεο” απνζβέζεηο 

(δειαδή εθείλεο πνπ αθνξνχλ ζηελ πξνζζήθε) ζα είραλ θαηαλεκεζεί εμίζνπ ζηα 2 έηε πνπ 

ππνιείπνληαλ γηα ηε ιήμε ηεο ζχκβαζεο
20

: 1/2*20.000 ζην 2
ν
 έηνο θαη 1/2*20.000 ζην 3

ν
 

έηνο. Αληίζεηα, αλ ε σθέιηκε δσή ηεο πξνζζήθεο ήηαλ  δηαθνξεηηθή απφ εθείλε πνπ 

ππνζέζακε παξαπάλσ, έζησ 1 έηνο, ην πνζφ ηεο πξνζζήθεο ζα απνζβελφηαλ πιήξσο ζην 2
ν
 

έηνο ηεο ζχκβαζεο δηφηη, ππφ ηε λέα ππνηηζέκελε σθέιηκε δσή, ν ππνιεηπφκελνο ρξφλνο 

κέρξη ηε ιήμε ηεο ζχκβαζεο ζα ήηαλ κεγαιχηεξνο απφ ηελ σθέιηκε δσή ηεο πξνζζήθεο θαη, 

ζπλεπψο, ε πξνζζήθε ζα έπξεπε λα απνζβεζηεί ζην ζπληνκφηεξν δπλαηφ ρξφλν. 

Οη παξαπάλσ ρεηξηζκνί δε δηαθέξνπλ ηδηαίηεξα ζηελ πεξίπησζε πνπ ηα έμνδα ζπληήξεζεο 

είλαη εθ ησλ πξνηέξσλ γλσζηά θαη πξνθαζνξηζκέλα γηα φιε ηε δηάξθεηα ηεο ζχκβαζεο. ΢ην 

παξάδεηγκα πνπ έρνπκε ρξεζηκνπνηήζεη παξαπάλσ, ππνζέηνπκε φηη ην κίζζσκα είλαη 70.000 

αληί 60.000 επξψ θαη φηη ην πνζφ ησλ 10.000 επξψ ζπληζηά έμνδα ζπληήξεζεο ηνπ 

κεραλήκαηνο. Γηα λα ππνινγίζνπκε ηνπο ηφθνπο ηεο ζχκβαζεο ζα πξέπεη λα αθαηξέζνπκε 

απφ ην κίζζσκα θαη λα εξγαζηνχκε φπσο ζην παξάδεηγκα πνπ ρξεζηκνπνηήζακε παξαπάλσ. 

΢ρεηηθά, κε ηηο ππφινηπεο εγγξαθέο ε δηαθνξά έγθεηηαη ζην φηη ν κηζζσηήο ζα πηζηψζεη κε 

επηπιένλ 10.000 επξψ ηα δηαζέζηκα ή άιιν πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν φηαλ ην κίζζσκα 

θαηαβιεζεί θαη, φπσο πξηλ, ην πνζφ ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εμφδσλ πνπ δε κεηαβάιιεηαη 

ελψ ν εθκηζζσηήο ζα ρξεψζεη κε επηπιένλ 10.000 επξψ ηα δηαζέζηκα ή άιιν πεξηνπζηαθφ 

                                                             
19 1/0,2 = 5 

20 Τπνζέηνληαο ζηαζεξή κέζνδν απφζβεζεο 
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ζηνηρείν θαη, φπσο πξηλ, ην πνζφ ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εζφδσλ πνπ, επίζεο, δε 

κεηαβάιιεηαη. 

3.3.2 Λεηηνπξγηθή κίζζσζε 

Πξνρσξψληαο ζηε ινγηζηηθή αληηκεηψπηζε ηεο ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο, πξέπεη λα 

αλαθέξνπκε φηη ε βαζηθή δηαθνξά κε ηα έμνδα ελνηθίσλ είλαη ε χπαξμε ηφθσλ πνπ 

ζπληζηνχλ, φπσο ζηελ πεξίπησζε ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο, έζνδα γηα ηνλ εθκηζζσηή 

θαη έμνδα γηα ην κηζζσηή. Μία αθφκα δηαθνξά αλάκεζα ζηηο δχν πεξηπηψζεηο αθνξά ζηηο 

απνζβέζεηο νη νπνίεο θαηαινγίδνληαη ζηα βηβιία ηνπ εθκηζζσηή δεδνκέλνπ φηη δελ ππάξρεη 

παξαρψξεζε θπξηφηεηαο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζην κηζζσηή (Σζάκεο, 2002). 

΢εκεηψλεηαη φηη νη εγγξαθέο ζηα βηβιία ηνπ εθκηζζσηή θαη ηνπ πσιεηή θαηά ηε ζηηγκή ηεο 

αγνξάο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ απφ ηνλ πξψην δε δηαθέξνπλ απφ εθείλεο πνπ 

δηελεξγνχληαη ζηελ πεξίπησζε ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο. Δπηπξφζζεηα, σο έμνδν ζηα 

βηβιία ηνπ κηζζσηή θαηαρσξείηαη κε ρξέσζε ηνπ νηθείνπ ινγαξηαζκνχ ην ζχλνιν ηνπ 

κηζζψκαηνο ζε πίζησζε ινγαξηαζκνχ ελεξγεηηθνχ (δηαζέζηκα, κεηαβηβαζκέλα γξακκάηηα 

θιπ) ή παζεηηθνχ (ππνρξέσζεο). Αλάινγα, ν εθκηζζσηήο θαηαινγίδεη ην κίζζσκα σο έζνδν 

κε πίζησζε ηνπ νηθείνπ ινγαξηαζκνχ ζε ρξέσζε ινγαξηαζκνχ ελεξγεηηθνχ (δηαζέζηκα, 

απαηηήζεηο θιπ) (BDO, 2015, Σδίθαο, 2015). ΢ε αληίζεζε, ινηπφλ, κε ηηο θεθαιαηνπρηθέο 

κηζζψζεηο, ε ιεηηνπξγηθή κίζζσζε δελ επεξεάδεη απφ ινγηζηηθήο άπνςεο ηνπο ινγαξηαζκνχο 

εμφδσλ γηα ρξεσζηηθνχο ηφθνπο ηνπ κηζζσηή ή, αληίζηνηρα, ηνπο ινγαξηαζκνχο εζφδσλ απφ 

πηζησηηθνχο ηφθνπο ηνπ εθκηζζσηή. Πξέπεη, σζηφζν, λα ζεκεησζεί φηη νη εηαηξίεο πνπ 

δεκνζηεχνπλ ινγηζηηθέο θαηαζηάζεηο βάζεη ΓΛΠ / ΓΠΥΠ είλαη ππνρξεσκέλεο λα αλαθέξνπλ 

ζηηο ζπλνδεπηηθέο ζεκεηψζεηο ην δηαρσξηζκφ ηνπ ελνηθίνπ απφ ηνλ ηφθν (φπσο πξνθχπηνπλ 

απφ ππνινγηζκνχο παξφκνηνπο κε εθείλνπο ζηελ πεξίπησζε ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο). 

Σέινο, είλαη πξνθαλέο φηη, ζηελ πεξίπησζε ηεο ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο, δελ ηίζεηαη ζέκα 

θεθαιαηνπνίεζεο ηεο ππνρξέσζεο ζηνλ ηζνινγηζκφ ηνπ κηζζσηή ή, αληίζηνηρα, ηεο 

απαίηεζεο ζηνλ ηζνινγηζκφ ηνπ εθκηζζσηή θαηά ηε ζηηγκή ζχκβαζεο.  

3.3.3 Πώιεζε θαη κίζζσζε 

Οινθιεξψλνληαο ηελ αλαθνξά ζην ινγηζηηθφ πιαίζην ησλ κηζζψζεσλ, θξίλεηαη ζθφπηκν λα 

αλαθεξζνχκε ζηελ πεξίπησζε ηεο πψιεζεο θαη κίζζσζεο ε νπνία επηθέξεη θάπνηα 
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δηαθνξνπνίεζε ζην ινγηζηηθφ ρεηξηζκφ. Ο ινγηζηηθφο ρεηξηζκφο ηεο πψιεζεο θαη κίζζσζεο 

δηαθνξνπνηείηαη, αξρηθά, ζην φηη ν κηζζσηήο θαηαγξάθεη, θαηά ηε ζηηγκή ηεο πψιεζεο ηνπ 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζηνλ εθκηζζσηή, αχμεζε θαη κείσζε ηνπ ελεξγεηηθνχ εμαηηίαο ηεο 

ιήςεο δηαζέζηκσλ ή άιινπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ (αχμεζε ελεξγεηηθνχ) σο αληάιιαγκα 

γηα ηελ κεηαβίβαζε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ (κείσζε ελεξγεηηθνχ). Παξφκνηα, ν 

εθκηζζσηήο απνθηά έλα πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν (αχμεζε ελεξγεηηθνχ) θαη ππφθεηηαη είηε ζε 

κείσζε ηνπ ελεξγεηηθνχ εθφζνλ παξαρσξήζεη θάπνην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν σο αληάιιαγκα 

είηε ζε αχμεζε ηνπ παζεηηθνχ εθφζνλ δεκηνπξγεζεί ζρεηηθή ππνρξέσζε ιφγσ κε άκεζεο 

εμφθιεζεο. Οη εγγξαθέο πνπ κφιηο πεξηγξάθεθαλ πξαγκαηνπνηνχληαη ηε ζηηγκή ηεο πψιεζεο 

αλεμάξηεηα ηεο κεηέπεηηα εμέιημεο ηεο ζχκβαζεο. 

Σν ΓΛΠ17 νξίδεη φηη, εθφζνλ ε ζπλαιιαγή ζπλεπάγεηαη κεηέπεηηα θεθαιαηνπρηθή 

κίζζσζε, ν ινγηζηηθφο ρεηξηζκφο κεηά ηελ πψιεζε είλαη αθξηβψο ίδηνο κε εθείλνλ πνπ 

αλαθέξζεθε ζρεηηθά κε ηελ θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε. Ωζηφζν, εθφζνλ απφ ηελ πψιεζε θαη 

κίζζσζε πξνθχςεη ιεηηνπξγηθή κίζζσζε (βάζεη ησλ θξηηεξίσλ ηνπ ΓΛΠ17), ηφηε ν κεηέπεηηα 

ινγηζηηθφο ρεηξηζκφο εμαξηάηαη απφ ηε ζρέζε ηνπ αληηηίκνπ ζην νπνίν πξαγκαηνπνηήζεθε ε 

πψιεζε θαη ηεο εχινγεο αμίαο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ. Γηαθξίλνληαη νη αθφινπζεο 3 

πεξηπηψζεηο: 

α) εθφζνλ ην αληίηηκν πξνζεγγίδεη ηελ εχινγε αμία ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ, ην θέξδνο ή 

δεκία πνπ πξνθχπηεη γηα ηνλ κηζζσηή απφ ηελ πψιεζε θαηαγξάθεηαη άκεζα ζε ινγαξηαζκφ 

απνηειεζκάησλ. 

β) εθφζνλ ην αληίηηκν είλαη ζεκαληηθά κηθξφηεξν ηεο εχινγεο αμίαο ηνπ πεξηνπζηαθνχ 

ζηνηρείνπ, ν ινγηζηηθφο ρεηξηζκφο εμαξηάηαη απφ ηελ εμέηαζε ησλ κηζζσκάησλ αλαθνξηθά κε 

ηα αληίζηνηρα κηζζψκαηα πνπ επηθξαηνχλ ζηελ αγνξά. Πην ζπγθεθξηκέλα: 

 Αλ ηα κηζζψκαηα πξνζεγγίδνπλ ηα αληίζηνηρα κηζζψκαηα πνπ επηθξαηνχλ ζηελ 

αγνξά, ην θέξδνο ή δεκία πνπ πξνθχπηεη γηα ηνλ κηζζσηή απφ ηελ πψιεζε 

θαηαγξάθεηαη άκεζα ζε ινγαξηαζκφ απνηειεζκάησλ. 

 Αλ ηα κηζζψκαηα είλαη ζεκαληηθά ρακειφηεξα απφ ηα αληίζηνηρα κηζζψκαηα πνπ 

επηθξαηνχλ ζηελ αγνξά, ε δεκία πνπ πξνθχπηεη γηα ηνλ κηζζσηή απνζβέλεηαη 

αλαινγηθά ζηελ πεξίνδν ηεο ζχκβαζεο 

γ) εθφζνλ ην αληίηηκν είλαη ζεκαληηθά πςειφηεξν ηεο εχινγεο αμίαο ηνπ πεξηνπζηαθνχ 

ζηνηρείνπ, ην θέξδνο δεκία πνπ πξνθχπηεη γηα ηνλ κηζζσηή απφ ηελ πψιεζε θαηαγξάθεηαη 

άκεζα ζε ινγαξηαζκφ κε δεδνπιεπκέλνπ θαη θαηαινγίδεηαη αλαινγηθά ζε θάζε έηνο κέρξη ηε 
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ιήμε ηεο ζχκβαζεο (Muir θαη Buchanan, 2014). 

3.4 Φνξνινγηθό πιαίζην 

Δθηφο απφ ην θφξν εηζνδήκαηνο θαη ην θφξν πξνζηηζέκελεο αμίαο, απαιιάζζνληαη απφ 

νπνηνλδήπνηε θφξν, ηέιε, εηζθνξέο, δηθαηψκαηα ππέξ ηνπ Γεκνζίνπ, λνκηθψλ πξνζψπσλ 

δεκφζηνπ δηθαίνπ θαη γεληθψο ηξίησλ, είηε απηά επηβάιινληαη θαηά ηελ εηζαγσγή ζηελ 

Διιάδα είηε κεηαγελέζηεξα: 

 Οη ζπκβάζεηο κε ηηο νπνίεο πεξηέξρνληαη ζηηο εηαηξίεο, είηε θαηά θπξηφηεηα είηε θαηά 

θαηνρή, "θηλεηά" "πξάγκαηα" πνπ πξφθεηηαη λα απνηειέζνπλ αληηθείκελν 

ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο κε εμαίξεζε ηα θάζε είδνπο κεηαθνξηθά κέζα. Ζ εηζαγσγή 

ησλ θηλεηψλ, ηα νπνία αθνξά ην εδάθην απηφ ππάγεηαη ζην Κνηλφ Δμσηεξηθφ 

Γαζκνιφγην ησλ Δπξσπατθψλ Κνηλνηήησλ 

 Οη ζπκβάζεηο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο 

 Οη ζπκβάζεηο εθρψξεζεο δηθαησκάησλ ή αλαδνρήο ππνρξεψζεσλ απφ ζπκβάζεηο 

ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο 

 Σα κηζζψκαηα απφ ζπκβάζεηο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο πνπ θαηαβάιινληαη ζηηο 

εηαηξείεο απηέο θαη ηα παξαζηαηηθά είζπξαμήο ηνπο 

 Σν ηίκεκα ηεο πψιεζεο ηνπ πξάγκαηνο απφ ηελ εηαηξεία ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο 

ζην κηζζσηή 

Δθηφο ησλ παξαπάλσ θνξναπαιιαγψλ, απαιιάζζνληαη απφ ηπρφλ θφξν απηφκαηνπ 

ππεξηηκήκαηνο πνπ ζα επηβιεζεί θαη απφ ην θφξν κεηαβίβαζεο αθηλήησλ θαη κε εμαίξεζε ηηο 

πεξηπηψζεηο φπνπ νη ζπκβάζεηο αγνξάο αθηλήησλ πξαγκαηνπνηνχληαη κε εμσρψξηεο εηαηξίεο: 

 Ζ κεηαβίβαζε αθηλήηνπ απφ ηελ εθκηζζψηξηα εηαηξία πξνο ην κηζζσηή θαηά ηε ιήμε 

ηεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο 

 Ζ εμαγνξά ηνπ κηζζίνπ αθηλήηνπ πξηλ νπφ ηε ιήμε ηεο ζχκβαζεο ρξεκαηνδνηηθήο 

κίζζσζεο απφ ην κηζζσηή, ζχκθσλα κε ηνπο φξνπο ηεο ζχκβαζεο ρξεκαηνδνηηθήο 

κίζζσζεο. Αλ ην κίζζην αγνξαζζεί πξηλ απφ ηελ πάξνδν ηξηεηίαο απφ ηελ έλαξμε ηεο 

κίζζσζεο ή ν κηζζσηήο κεηαβηβάζεη ηα δηθαηψκαηα θαη ηηο ππνρξεψζεηο απφ ηε 

ζχκβαζε ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο ζε ηξίην, ή ην αθίλεην παξακείλεη ζηελ 

θπξηφηεηα ηεο εηαηξείαο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο ιφγσ κε εμφθιεζεο ηνπ 



35 
 

ζπκθσλεζέληνο ηηκήκαηνο ή κεηαβηβαζζεί απφ απηή ζε ηξίην, αίξεηαη ε ρνξεγεζείζα 

απαιιαγή. ΢ηηο πεξηπηψζεηο απηέο θαηαβάιιεηαη εθάπαμ ν θφξνο πνπ αλαινγεί ζηελ 

αμία ηνπ αθηλήηνπ θαηά ην ρξφλν άξζεο ηεο απαιιαγήο, εθηφο αλ ν θφξνο πνπ 

αλαινγεί ζηελ αμία ηνπ αθηλήηνπ ή ζην δεισζέλ ηίκεκα θαηά ην ρξφλν ρνξήγεζεο 

απηήο είλαη κεγαιχηεξνο νπφηε θαηαβάιιεηαη ν κεγαιχηεξνο απηφο θφξνο. Ζ νηθεία 

δήισζε ππνβάιιεηαη εληφο δίκελεο αλαηξεπηηθήο πξνζεζκίαο απφ ην ρξφλν άξζεο 

ηεο απαιιαγήο. 

 Οη ζπκβάζεηο αγνξάο αθηλήησλ απφ εηαηξείεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο κε ζθνπφ ηε 

ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε ηνπ πσιεηή ηνπ αθηλήηνπ ν νπνίνο απνθηά ηελ ηδηφηεηα ηνπ 

ρξεκαηνδνηηθνχ κηζζσηή.  

Απφ ηελ πιεπξά ηνπ κηζζσηή, ηα κηζζψκαηα πνπ θαηαβάιιεη γηα ηελ εθπιήξσζε 

ππνρξεψζεψλ ηνπ απφ ζπκβάζεηο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο ζεσξνχληαη ιεηηνπξγηθέο 

δαπάλεο ηνπ θαη εθπίπηνληαη απφ ηα αθαζάξηζηα έζνδά ηνπ. Γηα ηνλ εθκηζζσηή, γηα ηνλ 

ππνινγηζκφ ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ηνπ επηηξέπεηαη λα ελεξγείηαη γηα ηελ θάιπςε επηζθαιψλ 

απαηηήζεψλ ηνπο έθπησζε έσο 2% ηνπ χςνπο ησλ κηζζσκάησλ (ιεμηπξφζεζκσλ ή φρη) απφ 

φιεο ηηο ζπκβάζεηο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο, ηα νπνία δελ είραλ εηζπξαρζεί ζηηο 31 

Γεθεκβξίνπ θάζε έηνπο. Ζ έθπησζε απηή θέξεηαη ζε εηδηθφ απνζεκαηηθφ πξφβιεςεο 

(Σζηψηζε, 2014). 

Οη δαπάλεο ζπληήξεζεο, ιεηηνπξγίαο, επηζθεπήο, θπθινθνξίαο, απνζβέζεσλ θαη 

κηζζσκάησλ επαγγεικαηηθψλ ηδησηηθήο ρξήζεο (Δ.Η.Υ.) απηνθηλήησλ εθπίπηνπλ θαηά 

πνζνζηφ 70% απφ ην αθαζάξηζην εηζφδεκα γηα απηνθίλεηα έσο 1.600 θπβηθά εθαηνζηά θαη 

35% γηα ηα απηνθίλεηα κεγαιχηεξνπ θπβηζκνχ
21

 (ΠΟΔ-ΓΟΤ
22

, 2014). ΢εκεηψλεηαη φηη ζηελ 

πεξίπησζε πνπ ηα νρήκαηα κηζζψλνληαη θαη παξαρσξνχληαη ζε ζηειέρε επηρεηξήζεσλ σο 

ακνηβή – bonus, φηαλ, δειαδή ηα νρήκαηα πνπ δε ρξεζηκνπνηνχληαη γηα παξαγσγηθνχο 

ζθνπνχο ηεο επηρείξεζεο, ην 30% ησλ δαπαλψλ ιεηηνπξγία θαη ζπληήξεζεο ησλ ελ ιφγσ 

νρεκάησλ (απνζβέζεηο, service θιπ) ζεσξείηαη εηζφδεκα ην ιήπηε ηνπ νρήκαηνο (ην 

ζηέιερνο)
23

. 

                                                             
21 ΢ην παξειζφλ ηα πνζνζηά απηά ήηαλ 60% γηα απηνθίλεηα κέρξη 1.400 θπβηθά εθαηνζηά θαη 25% γηα 

απηνθίλεηα άλσ ησλ 1.400 θπβηθψλ εθαηνζηψλ (Λαδαξίδεο θαη Παπαδφπνπινο, 2006). 

22 Παλειιήληα Οκνζπνλδία Δξγαδνκέλσλ Γεκφζησλ Οηθνλνκηθψλ Τπεξεζηψλ. 

23 http://www.autotriti.gr/data/news/preview_news/To-Leasing-kai-ta-nea-dedomena-sth-

forologhsh_121553.asp 



36 
 

3.5 Αλαθεθαιαίσζε  

΢ηελ Διιάδα ν ζεζκφο ηεο κίζζσζεο θαζηεξψζεθε κε δχν θάζεηο. Αξρηθά κε ηνλ λφκν 

1665/86 εηζήρζε ην leasing θηλεηψλ πνπ πξννξίδνληαη γηα ηελ επαγγεικαηηθή ρξήζε ηνπ 

κηζζσηή. Καη ζε δεχηεξε θάζε κε ηνπο λφκνπο 2367/95 θαη 2682/99 ν ζεζκφο επεθηάζεθε 

θαη ζην leasing ησλ αθηλήησλ πνπ πξννξίδνληαη επίζεο γηα ηελ επαγγεικαηηθή ρξήζε ηνπ 

κηζζσηή. 

Σν πξσηαξρηθφ ζεζκηθφ πιαίζην πνπ εθαξκφζηεθε δελ ήηαλ θαη ην θαιχηεξν δπλαηφ πνπ 

ζα κπνξνχζε λα ππάξρεη. Γελ επέηξεπε ζε πνιιέο κνξθέο leasing λα ρξεζηκνπνηεζνχλ ζηελ 

Διιάδα θαη άθελε πνιιά θελά ζηελ ινγηζηηθή δηαρείξηζε ησλ απνζβέζεσλ. Με ην πέξαζκα 

ησλ ρξφλσλ ε ειιεληθή αγνξά αληηκεηψπηζε πνιχ ζεηηθά ηνλ ζεζκφ, λένη λφκνη 

ηξνπνπνηήζαλ ηνπο ήδε ππάξρσλ, θαη ην leasing αλαπηχρζεθε ζε ζεκαληηθφ βαζκφ. ΢ήκεξα ν 

ζεζκφο εθαξκφδεηαη επξέσο ηφζν απφ ηηο κεγάιεο επηρεηξήζεηο νη νπνίεο απνιακβάλνπλ 

θνξνινγηθά θαη άιια νθέιε φζν θαη απφ ηηο κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο φπνπ κέζσ απηνχ 

απμάλεηαη ε παξαγσγηθφηεηα θαη ε αληαγσληζηηθφηεηα ηνπο.  
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 4 

Η ΥΡΗΜΑΣΟΓΟΣΙΚΗ ΜΙ΢ΘΧ΢Η ΢ΣΗΝ ΔΛΛΑΓΑ 

4.1 Δηζαγσγή 

Σν leasing πξνσζείηαη θπξίσο απφ εηαηξίεο ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο πνπ ηηο θαηέρνπλ 

ηξαπεδηθνί νξγαληζκνί αιιά θαη απφ απηφλνκεο εηαηξίεο leasing. Οη επηρεηξήζεηο πξνθεηκέλνπ 

λα αληαπεμέιζνπλ ζηηο νηθνλνκηθέο αλάγθεο πνπ παξνπζηάδνληαη ζηελ παξαγσγηθή 

δηαδηθαζία ηνπο θαη λα πξαγκαηνπνηήζνπλ επελδχζεηο απεπζχλνληαη ζηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα 

γηα λα ηνπο παξέρνπλ ππεξεζίεο πνπ ζα ζπκβάιινπλ ζηελ θάιπςε ησλ εθάζηνηε αλαγθψλ 

πνπ πξνθχπηνπλ. 

΢χκθσλα κε ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο, νη επνπηεπφκελεο εηαηξίεο ρξεκαηνδνηηθήο 

κίζζσζεο είλαη νη εμήο: 

1. Alpha Υξεκαηνδνηηθψλ Μηζζψζεσλ 

2. Hellas Capital Leasing Α.Δ. Υξεκαηνδνηηθψλ Μηζζψζεσλ 

3. Δζληθή Υξεκαηνδνηηθψλ Μηζζψζεσλ 

4. Eurobank Ergasias Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζψζεηο Α.Δ. 

5. Κχπξνπ Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζψζεηο Α.Δ. (ζπγρψλεπζε κε Πεηξαηψο Leasing 

Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζψζεηο Α.Δ ην 2014) 

6. Laiki Leasing Α.Δ. Υξεκαηνδνηηθψλ Μηζζψζεσλ, λπλ CPB Leasing Α.Δ.
24

 

(ζπγρψλεπζε κε Πεηξαηψο Leasing Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζψζεηο Α.Δ ην 2014) 

7. Probank Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζψζεηο Α.Δ. (παχζε απηφλνκεο δξαζηεξηφηεηαο θαη 

απνξξφθεζε απφ ηελ Δζληθή Σξάπεδα ζηηο 26.7.2013) 

8. Πεηξαηψο Leasing Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζψζεηο Α.Δ. (ΠΔΗΡΑΗΩ΢ LEASES) 

΢χκθσλα κε ηελ Έλσζε Διιεληθψλ Δηαηξηψλ Υξεκαηνδνηηθήο Μίζζσζεο, ζηηο παξαπάλσ 

εηαηξίεο (κέιε ηεο Έλσζεο) πεξηιακβάλεηαη, επίζεο, ε Attica Bank A.E. Τπεξεζία Leasing & 

Factoring. 

                                                             
24 ΢χκθσλα κε ηελ Έλσζε Διιεληθψλ Δηαηξηψλ Υξεκαηνδνηηθήο Μίζζσζεο: 

http://www.aglc.gr/index.php?option=com_content&view=category&layout=blog&id=10&Itemid=24&lang

=el 
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΢ηελ ζπλέρεηα ζα γίλεη αλάιπζε ησλ βαζηθψλ απηψλ εηαηξηψλ ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο 

πνπ ιεηηνπξγνχλ ζηελ Διιάδα. Θα αλαθεξζνχλ νη εμαγνξέο θαη νη ζπγρσλεχζεηο πνπ έγηλαλ 

ηα ηειεπηαία ρξφληα θαζψο θαη ηα πξντφληα πνπ δηαηίζεληαη απφ ηελ θάζε κηα ζην θνηλφ. 

Σέινο πεξηγξάθνληαη ζε γεληθέο γξακκέο ε δηαδηθαζία πνπ απαηηείηαη θαη ηα δηθαηνινγεηηθά 

πνπ ρξεηάδνληαη πξνθεηκέλνπ λα πξαγκαηνπνηεζεί ε ζχκβαζε ηεο κίζζσζεο.   

4.2 Πξντόληα 

4.1.1 Alpha Υξεκαηνδνηηθώλ Μηζζώζεσλ 

Σν 1981 ηδξχεηαη ε Δηαηξία κε ηελ επσλπκία ΓΗΔΡΔΤΝΖΣΑΗ ΑΛΦΑ Α.Δ. ΟΡΓΑΝΩ΢ΔΩ΢ & 

ΜΖΥΑΝΟΓΡΑΦΖ΢ΔΩ΢, κε θχξην κέηνρν ηελ Alpha Bank ε νπνία κεηνλνκάδεηαη, ην 1987, 

ζε ΓΗΔΡΔΤΝΖΣΑΗ ΑΛΦΑ Α.Δ. ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΗΚΖ΢ ΜΗ΢ΘΩ΢ΔΩ΢, κε απνθιεηζηηθφ 

ζθνπφ ηε δηελέξγεηα ρξεκαηνδνηηθψλ κηζζψζεσλ. Ζ επσλπκία κεηαβάιιεηαη εθ λένπ ην 1989 

ζε ALPHA LEASING Α.Δ. ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΗΚΖ΢ ΜΗ΢ΘΩ΢ΔΩ΢. Σνλ Απξίιην ηνπ 1999 

πινπνηείηαη ε πξψηε ΢χκβαζε Υξεκαηνδνηηθήο Μηζζψζεσο αθηλήηνπ ζηελ Διιάδα απφ ηελ 

Δηαηξία. Σν 2001 (13 Ηνπιίνπ) εγθξίλεηαη ε ζπγρψλεπζε κε ηελ ΗΟΝΗΚΖ LEASING Α.Δ. κε 

απνξξφθεζε ηεο ηειεπηαίαο ελψ ην 2010 ε Δηαηξία πηζηνπνηείηαη θαηά ΗSO 9001:2008
25

. 

Ζ Δηαηξία πξνζθέξεη ηα εμήο πξντφληα: 

Direct Leasing Αθηλήησλ. Απεπζχλεηαη ζε φινπο ηνπο ειεχζεξνπο επαγγεικαηίεο θαη ηηο 

επηρεηξήζεηο πάζεο θχζεσο, κεγέζνπο θαη λνκηθήο κνξθήο, πνπ επηζπκνχλ ηελ απφθηεζε 

αθηλήηνπ γηα ηελ άζθεζε ηεο επαγγεικαηηθήο ηνπο δξαζηεξηφηεηαο. Αθνξά ζε ζπκβάζεηο 

10εηνχο, θαη’ ειάρηζηνλ, δηάξθεηαο, ζε επαγγεικαηηθά αθίλεηα (γξαθεία, απνζήθεο, 

θαηαζηήκαηα, βηνκεραληθά θαη βηνηερληθά θηήξηα, ηαηξεία, μελνδνρεία, εκπνξηθά θαη 

εθζεζηαθά θέληξα, θηήξηα parking) θαη κφλν ζε πιήξε λνκηθή θαη πνιενδνκηθή ηάμε, έλαληη 

ζπκθσλεκέλνπ κηζζψκαηνο. Ζ επαγγεικαηηθή ζηέγε κπνξεί λα απνηειείηαη απφ απηνηειή 

αθίλεηα, αιιά θαη απφ νξηδφληηεο ή θάζεηεο ηδηνθηεζίεο. ΢ηε ιήμε ή πξνεμφθιεζε (κεηά απφ 

ην 3ν έηνο), ην αθίλεην κεηαβηβάδεηαη ζηνλ κηζζσηή ρσξίο πεξαηηέξσ θφξνπο
26

. 

                                                             
25 http://www.alphaleasing.gr/gr/h-etaireia/istoriki-diadromi/ 

26 http://www.alphaleasing.gr/gr/morfes-leasing/hrimatodotiki-misthosi-epaggelmatikon-akiniton/direct-

leasing-akiniton/ 
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Leasing εμνπιηζκνύ. Απεπζχλεηαη ζε φινπο ηνπο ειεχζεξνπο επαγγεικαηίεο θαη ηηο 

επηρεηξήζεηο πάζεο θχζεσο, κεγέζνπο θαη λνκηθήο κνξθήο πνπ επηζπκνχλ λα εμνπιίζνπλ, λα 

εθζπγρξνλίζνπλ ή λα ζπκπιεξψζνπλ ηνλ ηερλνινγηθφ εμνπιηζκφ ηνπο. Αθνξά ζε ζπκβάζεηο 

3εηνχο θαη’ ειάρηζηνλ δηάξθεηαο, κε ην κέγηζην λα θαζνξίδεηαη απφ θνηλνχ κε ηνλ πειάηε. 

΢ηε ιήμε, ν εμνπιηζκφο κεηαβηβάδεηαη ζηνλ κηζζσηή, έλαληη πξνζπκθσλεκέλνπ, ζπλήζσο 

ζπκβνιηθνχ, ηηκήκαηνο. Ζ εηαηξία Leasing δελ αλαιακβάλεη έμνδα ζπληεξήζεσο ή 

αληηθαηαζηάζεσο, ζε πεξίπησζε θινπήο ή δεκίαο
27

. 

Vendor Leasing. ΢πλεξγαζία κε πξνκεζεπηέο (πσιεηέο) παγίνπ εμνπιηζκνχ κε ζθνπφ ηελ 

πξνψζεζε ηνπ Leasing ζηνπο πειάηεο (κηζζσηέο). Ο πξνκεζεπηήο θαηεπζχλεη ηνλ ππνςήθην 

κηζζσηή ζηελ εηαηξία Leasing, ε νπνία αμηνινγεί θαη εγθξίλεη θαηά πεξίπησζε. Απεπζχλεηαη 

ζε φινπο ηνπο ειεχζεξνπο επαγγεικαηίεο θαη ηηο επηρεηξήζεηο πάζεο θχζεσο, κεγέζνπο θαη 

λνκηθήο κνξθήο. Δπηκέξνπο κνξθέο: α) απιή ζχζηαζε απφ πξνκεζεπηή, β) εγγχεζε απφ 

πξνκεζεπηή θαη γ) Sub Leasing
28

. 

4.1.2 Hellas Capital Leasing Α.Δ. Υξεκαηνδνηηθώλ Μηζζώζεσλ 

Ζ Δηαηξεία μεθίλεζε ηε ιεηηνπξγία ηεο ην 1989 θαη είλαη έλα απφ ηα πξψηα ηδξχκαηα πνπ 

δξαζηεξηνπνηήζεθαλ ζην λεφηεπθην ηφηε θιάδν ηνπ Leasing. ΢ηηο 12/11/2014, ε Δηαηξία 

κεηνλνκάζηεθε ζε Hellas Capital Leasing S.A
29

.  

΢ηελ ηζηνζειίδα ηεο Δηαηξία δελ αλαθέξνληαη ιεπηνκεξψο ηα πξντφληα πνπ πξνζθέξνληαη 

παξά κφλν ν ηχπνο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πξνο δηάζεζε
30

. 

4.1.3 Δζληθή Υξεκαηνδνηηθώλ Μηζζώζεσλ 

Ζ ΔΘΝΗΚΖ LEASING ΑΔΥΜ είλαη ε εηαηξεία Υξεκαηνδνηηθήο Μίζζσζεο ηνπ Οκίινπ ηεο 

ΔΘΝΗΚΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ (100% ζπγαηξηθή)
31

. Σα πξντφληα πνπ πξνζθέξνληαη είλαη ηα εμήο: 

                                                             
27 http://www.alphaleasing.gr/gr/morfes-leasing/hrimatodotiki-misthosi-pagion-stoiheion/exoplismou/ 

28 http://www.alphaleasing.gr/gr/morfes-leasing/vendor-leasing/ 

29 http://www.hc-leasing.gr/el-gr/%CE%B1%CF%81%CF%87%CE%B9%CE%BA%CE%AE.aspx 

30 Αθίλεηα (γξαθεία, θαηαζηήκαηα, βηνκεραληθά αθίλεηα, απνζήθεο), επηβαηηθά απηνθίλεηα, επαγγεικαηηθά 

νρήκαηα (ιεσθνξεία, θνξηεγά, κηθξά επαγγεικαηηθά), κεραλήκαηα έξγνπ, εμνπιηζκφο (βηνκεραληθφο, 

ινηπφο) 

31 http://www.ethnolease.gr/Information.aspx 
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Υξεκαηνδνηηθή κίζζσζε επαγγεικαηηθώλ αθηλήησλ.  Ζ Δηαηξία αγνξάδεη ηνηο 

κεηξεηνίο ην αθίλεην θαζ’ ππφδεημε ηνπ πειάηε (επηρείξεζε / επαγγεικαηίαο) θαη ζηε 

ζπλέρεηα ηνπ ην εθκηζζψλεη έλαληη ζπκθσλεζέληνο κηζζψκαηνο. Αθνξά ζηελ αγνξά (φρη ηελ 

αλέγεξζε) αθηλήησλ απνθιεηζηηθά γηα επαγγεικαηηθή ρξήζε
32

.  

Υξεκαηνδνηηθή κίζζσζε θηλεηνύ εμνπιηζκνύ. Απεπζχλεηαη ζε επηρεηξήζεηο θαη 

ειεχζεξνπο επαγγεικαηίεο θαη αθνξά ζε θάζε είδνπο θαηλνχξγην ή κεηαρεηξηζκέλν 

κεραλνινγηθφ εμνπιηζκφ απφ ηελ Διιάδα ή ην εμσηεξηθφ, νρήκαηα παληφο ηχπνπ, 

κεραλήκαηα έξγνπ, ειεθηξνληθνχο ππνινγηζηέο εμνπιηζκφο γξαθείσλ-ηαηξείσλ-μελνδνρείσλ 

θιπ
33

. 

Πώιεζε θαη επαλακίζζσζε (Sale & Lease Back). Ζ αγνξάδεη ηνλ θηλεηφ εμνπιηζκφ ή 

ην επαγγεικαηηθφ αθίλεην απφ ηελ επηρείξεζε θαη ηεο ηα επαλακηζζψλεη κε 

πξνζπκθσλεκέλνπο φξνπο.  Γελ επηηξέπεηαη ζε ειεχζεξνπο επαγγεικαηίεο. Σα ινηπά 

ραξαθηεξηζηηθά ηνπ πξντφληνο είλαη ίδηα κε εθείλα πνπ αθνξνχλ ζηε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε 

θηλεηνχ εμνπιηζκνχ θαη επαγγεικαηηθψλ αθηλήησλ
34

. 

Δμεηδηθεπκέλα πξντόληα. Πξφθεηηαη γηα εηδηθά πξντφληα ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο κε 

κέγηζηε δηάξθεηα κέρξη θαη 7 έηε (αλαιφγσο ηνπ ηχπνπ ηνπ εμνπιηζκνχ).  

 ΕΘΝΟLEASE επαγγελματικό. Απεπζχλεηαη ζε επηρεηξήζεηο θαη ειεχζεξνπο 

επαγγεικαηίεο θάζε θαηεγνξίαο, γηα ηελ ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε θηλεηνχ εμνπιηζκνχ 

θαη επαγγεικαηηθψλ νρεκάησλ
35

. 

 ΕΘΝΟLEASE ιατρικό. Απεπζχλεηαη ζε ηαηξνχο γηα ηελ ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε 

πάζεο θχζεσο ηαηξηθνχ εμνπιηζκνχ.
36

 

Μαθξνρξόληα ιεηηνπξγηθή κίζζσζε νρεκάησλ. Απεπζχλεηαη ζε ειεχζεξνπο 

επαγγεικαηίεο νη νπνίνη εθδίδνπλ ηηκνιφγηα παξνρήο ππεξεζηψλ θαη ζε εηαηξείεο θάζε 

λνκηθήο κνξθήο. Πξφθεηηαη γηα ελνηθίαζε νρεκάησλ γηα πεξίνδν 3 έσο 5 εηψλ, φπνπ ν 

κηζζσηήο θαηαβάιεη έλα ζηαζεξφ κεληαίν κίζζσκα ην νπνίν ζπκπεξηιακβάλεη φια ηα έμνδα 

ηνπ νρήκαηνο. Σα έμνδα ζπληήξεζεο (πιελ ηεο αιιαγή ειαζηηθψλ ε νπνία είλαη πξναηξεηηθή) 

πεξηιακβάλνληαη πξναηξεηηθά φηαλ ππάξρεη δηθαίσκα εμαγνξάο θαη ππνρξεσηηθή φηαλ δελ 

                                                             
32 http://www.ethnolease.gr/RealEstate.aspx 

33 http://www.ethnolease.gr/MovEquipment.aspx 

34 http://www.ethnolease.gr/SaleLeaseBack.aspx 

35 http://www.ethnolease.gr/EthnoleaseProf.aspx 

36 http://www.ethnolease.gr/EthnoleaseMed.aspx 
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ππάξρεη δηθαίσκα εμαγνξάο. Γίλεηαη ην δηθαίσκα εμαγνξάο ηνπ νρήκαηνο απφ ηνλ κηζζσηή 

θαηά ην πέξαο ηεο κίζζσζεο ζε πξνζπκθσλεκέλε «ππνιεηκκαηηθή αμία». ΢ε αληίζεηε 

πεξίπησζε ην φρεκα επηζηξέθεηαη ζηελ Δηαηξία (κίζζσζε ρσξίο δηθαίσκα εμαγνξάο). 

4.1.4 Eurobank Ergasias Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζώζεηο Α.Δ. 

Ζ Δηαηξία πξνζθέξεη κφλν πξντφληα πνπ αθνξνχλ ζε επαγγεικαηηθά θαη επηβαηηθά νρήκαηα. 

΢ηηο ζρεηηθέο ηζηνζειίδεο
37

 αλαιχνληαη ηα ραξαθηεξηζηηθά (έηνο παξαγσγήο, θπβηθά 

εθαηνζηά θιπ) αλά ηχπν νρεκάησλ. 

4.1.5 Πεηξαηώο Leasing Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζώζεηο Α.Δ. 

Ζ Δηαηξία ηδξχζεθε ην 1993 σο 100% ζπγαηξηθή ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο. Οη κεηνρέο ηεο 

Δηαηξίαο εηζήρζεζαλ ζηελ παξάιιειε αγνξά ηνπ Υξεκαηηζηεξίνπ Αζελψλ ην 1995. Σν 1999 

πξαγκαηνπνηείηαη εμαγνξά ηνπ 36% (θηάλνληαο ην 48,08%) ηεο  ΠΔΗΡΑΗΩ΢ BEST 

LEASING ATEE πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαλ ζηνλ θιάδν ησλ ρξνλνκηζζψζεσλ. Σν 2002 ε 

Δηαηξία απνθηά ηελ ΟΣΔ Leasing AE, ην 2003 ηελ ΔΣΒΑ Leasing ΑΣΔΔ. Σν 2007 

αλαιακβάλεη ην ζχλνιν ηεο δξαζηεξηφηεηαο Leasing ηνπ Οκίινπ, θαζψο νινθιεξψλεηαη ε 

ελζσκάησζε ησλ ηκεκάησλ ηεο Πεηξαηψο Leasing ζηε ζπγαηξηθή Πεηξαηψο Leases. Σν 2013 

απνθηά ηε Γεληθή Leasing θαη ην ραξηνθπιάθην ηνπ θηλεηνχ εμνπιηζκνχ ηεο, θαζψο θαη ηε 

δηαρείξηζε ησλ αθηλήησλ ηεο Διιεληθήο Leasing. Σν 2014 πξαγκαηνπνηείηαη εμαγνξά θαη 

ζπγρψλεπζε ησλ Κχπξνπ Leasing θαη Λατθή Leasing
38

. 

Σα πξντφληα πνπ πξνζθέξεη ε εηαηξία έρνπλ σο εμήο: 

Leasing εμνπιηζκνύ. Αθνξά ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε θαηλνχξγηνπ ή, ζε θάπνηεο 

πεξηπηψζεηο, κεηαρεηξηζκέλνπ εμνπιηζκνχ απφ ηελ Διιάδα ή ην εμσηεξηθφ
39

. 

Leasing αθηλήησλ. Πξφθεηηαη γηα ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε αθηλήηνπ κε ζθνπφ λα 

ρξεζηκνπνηεζεί απνθιεηζηηθά γηα επαγγεικαηηθνχο – επελδπηηθνχο ζθνπνχο. Μπνξνχλ λα 

επηιεγνχλ είηε απηνηειή θηίζκαηα, είηε νξηδφληηεο θαη θάζεηεο ηδηνθηεζίεο, κε δηάξθεηα 

κίζζσζεο ηνπιάρηζηνλ 10 έηε
40

.  

                                                             
37 http://www.efgtruck.gr/ θαη http://www.efgcar.gr/ 

38 http://www.piraeusleasing.gr/etairia/sxetika_me_emas/h_istoria_mas 

39 http://www.piraeusleasing.gr/yphresies-leasing/leasing-eksoplismou 

40 http://www.piraeusleasing.gr/yphresies-leasing/leasing-akiniton 

http://www.efgtruck.gr/
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Leasing νρεκάησλ. Πξφθεηηαη γηα ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε θαηλνχξγηνπ ή 

κεηαρεηξηζκέλνπ (ζε εηδηθέο κφλν πεξηπηψζεηο), νρήκαηνο ή θαη ζηφινπ νρεκάησλ απφ ηελ 

Διιάδα ή ην εμσηεξηθφ. (απηνθίλεηα ηδησηηθήο ρξήζεο, θνξηεγά ηδησηηθήο ρξήζεο, θνξηεγά 

δεκφζηαο ρξήζεο, ιεσθνξεία, πνχικαλ θιπ)
41

. 

Sale & Leaseback. Ζ ρξεκαηνδφηεζε αθνξά ζηελ αλαπφζβεζηε αμία ηνπ εμνπιηζκνχ θαη 

ηελ εκπνξηθή αμία ηνπ αθηλήηνπ. Ζ  θπξηφηεηα αλαθηάηαη ζηε ιήμε ηεο κίζζσζεο. Γελ ηζρχεη 

γηα επαγγεικαηηθά αθίλεηα ειεχζεξσλ επαγγεικαηηψλ (ηζρχεη γηα ηνλ εμνπιηζκφ ηνπο)
42

. 

Λεηηνπξγηθή κίζζσζε. Αθνξά θπξίσο νρήκαηα. Απεπζχλεηαη ζε επηρεηξήζεηο θαη 

ειεχζεξνπο επαγγεικαηίεο
43

. 

4.1.6 Attica Bank A.E. Τπεξεζία Leasing & Factoring 

H Δηαηξία πξνζθέξεη απνθιεηζηηθά πξντφληα θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο αγνξάδνληαο ηνλ 

εμνπιηζκφ απφ ηνλ πξνκεζεπηή θαη ην εθκηζζψλεη γηα ζπγθεθξηκέλε δηάξθεηα (ηνπιάρηζηνλ 3 

ρξφληα γηα θηλεηφ θαη 10 γηα αθίλεην εμνπιηζκφ) ζηνλ επελδπηή πνπ ηεο πιεξψλεη κηζζψκαηα 

ζε ηαθηά δηαζηήκαηα. ΢ηε ιήμε ηεο ρξνληθήο πεξηφδνπ ν κηζζσηήο κπνξεί λα αγνξάζεη ηνλ 

εμνπιηζκφ αληί πξνζπκθσλεκέλνπ ηηκήκαηνο. Αθνξά ζε θάζε πάγην εμνπιηζκφο πνπ είλαη 

απαξαίηεηνο γηα ηνλ επαγγεικαηηθφ ζθνπφ ηεο επηρείξεζεο (κεραλήκαηα, νρήκαηα, 

εμνπιηζκφο, θηίξηα, αεξνζθάθε θάζε είδνπο ή νπνηνδήπνηε άιιν επελδπηηθφ αγαζφ)
44

. 

4.3 Γηαδηθαζία θαη δηθαηνινγεηηθά 

Αλαιπηηθέο πιεξνθνξίεο γηα ηε δηαδηθαζία κίζζσζεο δελ είλαη δπλαηφ λα εληνπηζηνχλ θαζψο 

θάζε ζπκθσλία ζπληζηά πξντφλ δηαπξαγκάηεπζεο αλάκεζα ζηνλ εθκηζζσηή θαη ην κηζζσηή. 

Υαξαθηεξηζηηθά, αλαθέξεηαη φηη νη εηαηξίεο κηζζψζεσλ πνπ πεξηγξάθεθαλ παξαπάλσ δε 

δηαζέηνπλ ηέηνηνπ είδνπο πιεξνθφξεζε δεκφζηα (ζηελ ηζηνζειίδα ηνπο). Οη κνλαδηθή 

                                                             
41 http://www.piraeusleasing.gr/yphresies-leasing/leasing-oximaton 

42 http://www.piraeusleasing.gr/yphresies-leasing/sale-and-lease-back 

43 http://www.piraeusleasing.gr/yphresies-leasing/operating-leasing 

44 http://www.atticabank.gr/el/companies/leasing 
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ζρεηηθή πιεξνθφξεζε πνπ εληνπίζηεθε παξέρεηαη ζηελ ηζηνζειίδα ηεο Alpha Leasing
45

 θαη 

πεξηγξάθεη ηα βήκαηα ηεο δηαδηθαζίαο σο εμήο: 

1. Ζ επηρείξεζε ή ν ειεχζεξνο επαγγεικαηίαο (κηζζσηήο) επηιέγεη αξρηθά ηνλ 

πξνκεζεπηή, θαζνξίδεη ηα ηερληθά ραξαθηεξηζηηθά ηνπ εμνπιηζκνχ ή αθηλήηνπ πνπ ζα 

θαιχςεη ηηο επαγγεικαηηθέο ηνπ αλάγθεο θαη ηέινο, δηαπξαγκαηεχεηαη ηελ ηηκή αγνξάο 

θαη ηνπο φξνπο πιεξσκήο. 

2. Ζ επηρείξεζε ή ν ειεχζεξνο επαγγεικαηίαο (κηζζσηήο) απεπζχλεηαη ζηνλ αξκφδην 

Λεηηνπξγφ ηεο Alpha Bank, κε ηνλ νπνίν ζπλεξγάδεηαη, θαη ππνβάιιεη αίηεκα 

ζπλνδεπφκελν απφ φια ηα απαξαίηεηα δηθαηνινγεηηθά πνπ θαζνξίδνληαη ζηε ζρεηηθή 

αίηεζε. 

3. Ζ Σξάπεδα ζε ζπλεξγαζία κε ηελ Alpha Leasing αμηνινγνχλ ην αίηεκα θαη 

απνθαζίδνπλ γηα ηνπο φξνπο ζπλεξγαζίαο. 

4. Δάλ πξφθεηηαη γηα κεηαρεηξηζκέλν εμνπιηζκφ ή αγνξά αθηλήησλ, είλαη ππνρξεσηηθή ε 

εθηίκεζε απηνχ απφ ηελ Alpha Αζηηθά Αθίλεηα, ζπγαηξηθή εηαηξία ηνπ Οκίινπ Alpha 

Bank. 

5. ΢ε πεξίπησζε εγθξίζεσο, ε Alpha Leasing ρξεκαηνδνηεί ηελ αγνξά απφ ηνλ 

πξνκεζεπηή, γηα ινγαξηαζκφ ηεο επηρεηξήζεσο ηνπ παγίνπ πνπ επέιεμε. 

6. Τπνγξάθεηαη ΢χκβαζε Υξεκαηνδνηηθήο Μηζζψζεσο. 

7. Δάλ πξφθεηηαη γηα αθίλεην, ππνγξάθεηαη ζπκβφιαην αγνξαπσιεζίαο κεηαμχ ηνπ 

πσιεηή θαη ηεο Alpha Leasing θαη ζηε ζπλέρεηα, ΢χκβαζε Υξεκαηνδνηηθήο 

Μηζζψζεσο κε ηνλ πειάηε, κε δηάξθεηα (κηζζσηηθή πεξίνδν), θαη’ ειάρηζην, δέθα 

(10) έηε. 

8. Με ηε ιήμε ηεο κηζζσηηθήο πεξηφδνπ ε Alpha Leasing κεηαβηβάδεη ζηνλ πειάηε ην 

πάγην. 

Πιεξνθνξίεο γηα ηε δηαδηθαζία πνπ αθνινπζείηαη απφ ηελ Alpha Leasing κπνξνχλ λα 

αληιεζνχλ απφ ηελ ηζηνζειίδα ηεο Δηαηξίαο
46

.  

Όζνλ αθνξά ζηα δηθαηνινγεηηθά ηεο δηαδηθαζία, ην βαζηθφηεξν είλαη ε αίηεζε. Κάπνηεο 

εηαηξίεο, πρ ε Πεηξαηψο Leasing, δηαθνξνπνηνχλ ηελ αίηεζε αλάινγα κε ηελ ηδηφηεηα ηνπ 

κηζζσηή (ειεχζεξνο επαγγεικαηίαο ή εηαηξία)
47

. Σα ππφινηπα δηθαηνινγεηηθά πνπ δεηνχληαη, 

                                                             
45 http://www.alphaleasing.gr/gr/to-leasing/diadikasia-leasing/ 

46 http://www.alphaleasing.gr/gr/aitisi-leasing/diadikasia-upovolis-aitimatos/ 

47 Οη αηηήζεηο είλαη δηαζέζηκεο ζην Γηαδίθηπν: 
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ζηελ πεξίπησζε κίζζσζεο αθηλήηνπ, απφ ηελ πξναλαθεξζείζα εηαηξία είλαη ηα εμήο
48

: 

 Γεληθά ζηνηρεία αθηλήηνπ: δηεχζπλζε, εκβαδφλ θηηξίνπ, εκβαδφλ νηθνπέδνπ, 

αληηθεηκεληθή αμία αθηλήηνπ, εκπνξηθή αμία αθηλήηνπ θαη ηηκή αγνξάο αθηλήηνπ 

(αμίαο ζχκβαζεο leasing). 

 Απαηηνχκελα έγγξαθα γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε εθηίκεζεο: ζπκβφιαηα θηήζεο 

αθηλήηνπ απφ ηνλ πσιεηή πνπ ζα θαιχπηνπλ 20εηία, πξφζθαηα πηζηνπνηεηηθά 

κεηεγγξαθήο / ηδηνθηεζίαο / βαξψλ θαη κε δηεθδηθήζεσο γηα ηα ζπκβφιαηα θαη ηνπο 

ηδηνθηήηεο, ηα νπνία λα θαιχπηνπλ ηελ εηθνζαεηία, ηνπνγξαθηθφ δηάγξακκα 

νηθνπέδνπ, άδεηα νηθνδνκήο (αληίγξαθν) θαη θαηφςεηο νξφθνπ ή νξφθσλ, αλ 

πξφθεηηαη γηα πνιπψξνθν αθίλεην, ηνπ πσινπκέλνπ αθηλήηνπ ζεσξεκέλεο απφ ηελ 

Πνιενδνκία 

 Γηθαηνινγεηηθά πσιεηή: λνκηκνπνηεηηθά έγγξαθα ζηελ πεξίπησζε πσιεηή κε 

ηδηφηεηα λνκηθνχ πξφζσπν ηδησηηθνχ δηθαίνπ, βεβαίσζε Γήκνπ γηα ηελ εμφθιεζε ηνπ 

ηέινπο αθίλεηεο πεξηνπζίαο απφ ηνλ πσιεηή, πηζηνπνηεηηθφ ηεο αξκφδηα Γ.Ο.Τ. πεξί 

θαηαβνιήο ηνπ θφξνπ κεγάιεο αθίλεηεο πεξηνπζίαο ηξέρνληνο έηνπο απφ ηνλ πσιεηή 

ή ζε πεξίπησζε κε ππνρξέσζεο θαηαβνιήο ηέηνηνπ θφξνπ ππεχζπλε δήισζε 

αξκνδίσο ππνβιεζείζα θαη ζεσξεζείζα απφ ηελ νηθεία Γ.Ο.Τ., θνξνινγηθή 

ελεκεξφηεηα ηνπ πσιεηή γηα κεηαβίβαζε αθηλήηνπ, θηεκαηνινγηθφ πίλαθα εθφζνλ 

πθίζηαηαη ζηελ πεξηνρή θηεκαηνιφγην, αζθαιηζηηθή ελεκεξφηεηα γηα κεηαβίβαζε 

αθηλήηνπ εθφζνλ ν πσιεηήο απαζρνιεί πξνζσπηθφ, απφθαζε ηεο αξκφδηαο επηηξνπήο 

Ννκαξρίαο πεξί άξζεσο ηεο απαγφξεπζεο κεηαβίβαζεο ζην πξφζσπν ηνπ αγνξαζηή 

(πεξίπησζε παξακεζφξησλ πεξηνρψλ) θαη επίζεκν αληίγξαθν ηεο άδεηαο νηθνδνκήο. 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ ν πσιεηήο ή ν κηζζσηήο ή θαη νη δχν είλαη εηαηξίεο ή έκπνξνη 

απαηηνχληαη επηπιένλ:  

◦ Πηζηνπνηεηηθφ ηνπ αξκφδηνπ Πξσηνδηθείνπ πεξί κε πησρεχζεσο θαη πεξί κε 

ππνβνιήο αηηήζεσο γηα πηψρεπζε 

◦ Πηζηνπνηεηηθφ ηνπ αξκφδηνπ Πξσηνδηθείνπ (γηα ηηο εηαηξείεο) πεξί κε ζέζεσο ηεο 

εηαηξείαο ζε αλαγθαζηηθή δηαρείξηζε θαη κε ππνβνιήο αηηήζεσο γηα ζέζε ηεο ζε 

                                                                                                                                                                                              
  http://www.piraeusleasing.gr/leasing/dikaiologitika 

48

 http://www.piraeusleasing.gr/~/media/piraeusleasing/pdf/aparaitita_dikaiologitika_gia_leasing_akinhtw

n.ashx 
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αλαγθαζηηθή δηαρείξηζε θαη  

◦ Πηζηνπνηεηηθφ ηεο αξκφδηαο αξρήο πεξί κε ιχζεσο ηεο εηαηξείαο 

Πιεξνθνξίεο γηα ηα δηθαηνινγεηηθά πνπ δεηνχληαη απφ ηελ Alpha Leasing κπνξνχλ λα 

αληιεζνχλ απφ ηελ ηζηνζειίδα ηεο Δηαηξίαο
49

. Τπνδείγκαηα αηηήζεσλ κπνξνχλ, επίζεο, λα 

αληιεζνχλ απφ ηελ ηζηνζειίδα ηεο Alpha Leasing
50

 θαη ηεο Δζληθήο Leasing
51

. 

4.4 Αλαθεθαιαίσζε  

΢χκθσλα κε φζα αλαθέξζεθαλ παξαπάλσ θάζε εηαηξία ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο πξνζθέξεη 

πξντφληα θαη ππεξεζίεο γηα θαιχςνπλ ηηο αλάγθεο θαη ηηο απαηηήζεηο ησλ πειαηψλ ηνπο. Ζ 

επηινγή ηεο θαηαιιειφηεξεο εηαηξίαο γηα ηελ ζχλαςε ζπκβνιαίνπ κίζζσζεο εμαξηάηαη θάζε 

θνξά απφ απηέο ηηο αλάγθεο. ΢ε γεληθέο γξακκέο πξηλ απφ νπνηαδήπνηε ζπκβφιαην ν 

κηζζσηήο, εθηφο απφ ηελ επηινγή ηνπ θαιχηεξνπ αληαγσληζηηθνχ επηηνθίνπ ζχκβαζεο, ζα 

πξέπεη λα πξνζέμεη επίζεο ηελ εκπεηξία πνπ έρεη ζηνλ θιάδν, ηηο παξνρέο, ηελ θεξεγγπφηεηα 

θαη ηελ εμππεξέηεζε πνπ πξνζθέξεη ε εηαηξία πνπ ζα ζπλεξγαζηεί.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
49 http://www.alphaleasing.gr/gr/aitisi-leasing/dikaiologitika/ 

50 http://www.alphaleasing.gr/files/1/Aitisi-Dikaiologitika/aitisi.pdf 

51 http://www.ethnolease.gr/Files/AitisiNew_.doc 
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 5 

ΠΛΔΟΝΔΚΣΗΜΑΣΑ ΚΑΙ ΜΔΙΟΝΔΚΣΗΜΑΣΑ  

5.1 Δηζαγσγή 

Έλα απφ ηα βαζηθφηεξα ζέκαηα πνπ απαζρνιεί θάζε επηρείξεζε εθηφο απφ ηελ επελδπηηθή 

ηεο δξαζηεξηφηεηα είλαη ε ρξεκαηνδφηεζε ησλ αλαγθψλ ηεο. Με ηελ έλλνηα ρξεκαηνδφηεζε 

ελλννχκε ηελ εμαζθάιηζε ησλ νηθνλνκηθψλ πφξσλ πνπ απαηηνχληαη γηα ηελ αλάιεςε 

επελδπηηθψλ απνθάζεσλ.  

Όπσο έρεη αλαθεξζεί ζε πξνεγνχκελα θεθάιαηα ε κίζζσζε ζεσξείηαη κηα ελαιιαθηηθή 

κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο πνπ δηαηίζεηαη απφ ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα κε ζθνπφ ηελ αλάπηπμε 

θαη ηνλ εθζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξήζεσλ. Άιιε κηα κνξθή είλαη ε ρξεκαηνδφηεζε κηαο 

εηαηξίαο κέζα απφ ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο, δειαδή ε κέζνδνο ηεο απηνρξεκαηνδφηεζεο. Σειφο  

νη ηξάπεδεο παξέρνπλ ην αλαγθαίν θεθάιαην θίλεζεο πνπ ρξεηάδνληαη νη εηαηξίεο γηα ηελ 

απφθηεζε ή αλαλέσζε ησλ πάγησλ ζηνηρείσλ ηνπο κε κεζνκαθξνπξφζεζκν δαλεηζκφ, 

πξνζαξκνζκέλν σο πξνο ην χςνο, ηε δηάξθεηα θαη ηνπο ινηπνχο φξνπο ζηηο αλάγθεο θαη 

πξννπηηθέο ηνπο.  

΢ην παξφλ θεθάιαην ζα γίλεη κηα ζχγθξηζε κεηαμχ ηεο κίζζσζεο θαη ησλ άιισλ δχν 

κνξθψλ ρξεκαηνδφηεζεο πνπ αλαθέξζεθαλ ζηελ πξνεγνχκελε παξάγξαθν. Ζ ζχγθξηζε ζα 

γίλεη κε ηελ βνεζεία εκπεηξηθψλ παξαδεηγκάησλ θαη κέζα απφ απηή ζα δηαηππσζνχλ ηα 

πιενλεθηήκαηα θαη ηα κεηνλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο ζε ζρέζε κε ηελ άιιε κνξθή 

ρξεκαηνδφηεζεο.  

5.2 ΢ύγθξηζε κε αγνξά 

5.2.1 Πνζνηηθή Πξνζέγγηζε 

Ζ ζχγθξηζε ηεο αγνξάο κε ηε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε ζπληζηά έλα εθ ησλ ζεκαληηθφηεξσλ 

εξσηεκάησλ πνπ θαινχληαη λα απαληήζνπλ ηα ζηειέρε επηρεηξήζεσλ θαηά ηελ θαηάξηηζε 

ηνπ πξνγξάκκαηνο επελδχζεσλ. Οη δχν κέζνδνη πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη, θπξίσο, γηα ηε ιήςε 
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απφθαζεο είλαη ε κέζνδνο ηεο Καζαξήο Παξνχζαο Αμίαο (ΚΠΑ) θαη ε κέζνδνο ηνπ 

Δζσηεξηθνχ Πνζνζηνχ Απφδνζεο (ΔΠΑ). ΢χκθσλα κε ηελ πξψηε, ε απφθαζε ζηεξίδεηαη 

ζηε ζχγθξηζε ηεο ΚΠΑ θάζε επηινγήο θαη επηινγή ηεο πςειφηεξεο. Παξφκνηα, επηιέγεηαη ε 

επηινγή πνπ έρεη ην κεγαιχηεξν ΔΠΑ. Γεδνκέλνπ φηη ε απφθαζε αθνξά ζε απηφ θαζαπηφ ην 

πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν, νη ηακεηαθέο εηζξνέο είλαη αλεμάξηεηεο ηνπ ηξφπνπ απφθηεζήο ηνπ. 

Καηά ζπλέπεηα, ην κφλν πνπ ελδηαθέξεη είλαη ε παξνχζα αμία ηνπ θφζηνπο απφθηεζεο ή 

κίζζσζεο (Λαδαξίδεο θαη Παπαδφπνπινο, 2006). 

΢ηελ πεξίπησζε ηεο απφθηεζεο κε αγνξά, ε ΚΠΑΑ (ν δείθηεο “Α” ππνδεηθλχεη “αγνξά”) 

ηζνδπλακεί κε ην αληίηηκν κείνλ ηελ παξνχζα αμία ηεο κεηά θφξσλ ηακεηαθήο εηζξνήο απφ 

ελδερφκελε πψιεζε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζην ηέινο ηεο σθέιηκεο δσήο ηνπ θαη κείνλ 

ηελ παξνχζα αμία ηεο θνξνινγηθήο σθέιεηαο ιφγσ απνζβέζεσλ πνπ ζα δηελεξγεζνχλ ζε φιε 

ηελ σθέιηκε δσή ηνπ παγίνπ.  

΢ηελ πεξίπησζε ηεο θεθαιαηαθήο κίζζσζεο, ε ΚΠΑΜ (ν δείθηεο “Μ” ππνδεηθλχεη 

“κίζζσκα”), ε ΚΠΑΜ ηζνδπλακεί κε ηελ παξνχζα αμία ησλ κηζζσκάησλ κείνλ ηελ παξνχζα 

αμία ηεο θνξνινγηθήο σθέιεηαο ιφγσ απνζβέζεσλ θαη   ηφθσλ πνπ ζα πξαγκαηνπνηεζνχλ ζε 

φιε ηελ σθέιηκε δσή ηνπ παγίνπ. 

Γηα ηε ιήςε απφθαζεο, ν κηζζσηήο εμεηάδεη πνηα απφ ηηο δχν επηινγέο ζπλεπάγεηαη 

ρακειφηεξε ΚΠΑ δηφηη νη ηακεηαθέο εηζξνέο είλαη ίδηεο θαη δε ιακβάλνληαη ππφςε
52

. Όηαλ 

ΚΠΑΑ = ΚΠΑΜ, ε επηρείξεζε είλαη αδηάθνξε αλάκεζα ζηηο δχν επηινγέο, ηνπιάρηζηνλ ζε 

πνζνηηθφ επίπεδν. Απφ ηελ ελ ιφγσ εμίζσζε κπνξνχκε λα ππνινγίζνπκε ην “εχινγν 

κίζζσκα” ή “κίζζσκα αδηαθνξίαο” (Μ*) ην νπνίν ζπγθξηλφκελν κε ην κίζζσκα πνπ 

πξνζθέξεη ν εθκηζζσηήο, θαζνξίδεη πνηα επηινγή είλαη πξνο ην ζπκθέξνλ ηνπ κηζζσηή. Ζ ελ 

ιφγσ δηαδηθαζία πεξηγξάθεηαη ζην αθφινπζν απινπνηεκέλν παξάδεηγκα.  

Παξάδεηγκα: Έζησ πάγην κε ηηκή αγνξάο 1.000.000€, σθέιηκε δσή 2 έηε θαη 

ππνιεηκκαηηθή αμία 0€. Δθαξκφδεηαη ε κέζνδνο ζηαζεξήο απφζβεζεο, ην θφζηνο θεθαιαίνπ 

ηνπ κηζζσηή είλαη 20% θαη ν θνξνινγηθφο ζπληειεζηήο 40%. Σν πάγην κπνξεί λα απνθηεζεί 

είηε κε αγνξά είηε κε ζχκβαζε θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο κε εηήζην επηηφθην 10% θαη 

θαηαβνιή κηζζσκάησλ ζην ηέινο ηνπ έηνπο. 

 

 

                                                             
52 Γηεπθξηλίδεηαη φηη, εθφζνλ δε ιακβάλνληαη ππφςε νη ηακεηαθέο εηζξνέο, ε ρακειφηεξε ΚΠΑ αληηζηνηρεί 

ζηελ επηινγή κε ηε ρακειφηεξε παξνχζα αμία εθξνψλ, δειαδή ζηελ πην ζπκθέξνπζα επηινγή. 
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Πεξίπησζε αγνξάο 

 0 1 2 

Ταμειακή εκροή -1.000.000 0 0 

Ταμειακή ροή από φορολογική ωφέλεια 0 200.000 200.000 

ΣΠΑ 1 0,833 0,694 

ΠΑ -1000000 166.667 138.889 

Σύνολο -694.444   

 

Περίπτωςη κεφαλαιουχικήσ μίςθωςησ 

Έζησ Μ ην κίζζσκα γηα ην νπνίν ΚΠΑΑ = ΚΠΑΜ 

Ζ ππνρξέσζε κίζζσζεο ζηελ αξρή ηεο πεξηφδνπ ηζνχηαη κε ηα θεθαιαηνπνηεκέλα  

κηζζψκαηα (r = 10%, 2 έηε), ήηνη 1,736M θαη νη εηήζηεο απνζβέζεηο ηζνχληαη κε 1,736M / 2 

= 0,868Μ. Οη ηφθνη ηνπ 1νπ έηνπο αλέξρνληαη ζε 0,1*1,736M =  0,174M θαη ην ζχλνιν 

νθεηιήο πξηλ ηελ θαηαβνιή ηνπ Μ ζε  1,736M+ 0,174M = 1,91Μ. Μεηά ηελ πιεξσκή ηνπ Μ, 

ε ππνρξέσζε ηζνχηαη κε 0,91Μ θαη νη ηφθνη ηνπ 2νπ έηνπο κε 0,1*0,91Μ = 0,091Μ. Ζ 

θνξναπαιιαγή ηνπ 1νπ έηνπο ηζνχηαη κε 0,4*(0,868Μ + 0,174M) = 0,417Μ κε παξνχζα αμία 

ίζε κε 0,833*0,417Μ = 0,347Μ ελψ ε θνξναπαιιαγή ηνπ 2νπ έηνπο ηζνχηαη κε 0,4*(0,868Μ 

+ 0,091Μ) = 0,383Μ κε παξνχζα αμία 0,694*0,383Μ = 0,267Μ. Σν ζχλνιν ηεο παξνχζαο 

αμίαο ησλ θνξναπαιιαγψλ ηζνχηαη κε 0,613Μ. Ζ παξνχζα αμία ησλ κηζζσκάησλ ηζνχηαη κε 

1,528Μ (r = 20%, 2 έηε) θαη, ζπλεπψο, ΚΠΑΜ =  1,528Μ -  0,613Μ = 0,914Μ. Δθφζνλ 

πξέπεη  ΚΠΑΑ = ΚΠΑΜ => 694.444 = 0,914Μ => Μ = 759.786€ 

Με βάζε ηα δεδνκέλα ηνπ παξαδείγκαηνο, ν κηζζσηήο πξέπεη λα πξνρσξήζεη ζε αγνξά 

εθφζνλ ην κίζζσκα ππεξβαίλεη ην πνζφ ησλ 759.786€ θαη ζε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε ζε 

δηαθνξεηηθή πεξίπησζε. Γηα Μ = 759.786€, ν κηζζσηή είλαη αδηάθνξνο αλάκεζα ζηηο δχν 

επηινγέο. Πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη παξφκνηα είλαη ε πξνζέγγηζε ζηελ πεξίπησζε ηεο 

ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο. ΢εκεηψλεηαη, σζηφζν, φηη ζε απηήλ ηελ πεξίπησζε ε κνλαδηθή 

θνξνινγηθή σθέιεηα ηνπ κηζζσηή πξνθχπηεη απφ ηελ θαηαβνιή ηνπ κηζζψκαηνο, δειαδή 
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είλαη ίζε κε “θνξνινγηθφο ζπληειεζηήο *κίζζσκα” θάζε έηνο
53

.  

5.2.2 Πιενλεθηήκαηα  

Όπσο γίλεηαη αληηιεπηφ απφ ηελ αλάιπζε ηνπ παξαδείγκαηνο ζηελ πξνεγνχκελε ελφηεηα, 

έλα απφ ηα βαζηθά πιενλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο, ζπγθξηηηθά κε ηελ αγνξά, είλαη ε απνπζία 

απαίηεζεο γηα άκεζε εθξνή ηνπ ζπλνιηθνχ αληηηίκνπ. Καηά ζπλέπεηα, έλα απφ ηα 

πιενλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο ζπλίζηαηαη ζηελ ελίζρπζε ηεο ξεπζηφηεηαο ηνπ κηζζσηή. 

Παξφκνηα, ε κίζζσζε θαζηζηά δπλαηή ηε ρξήζε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ αθφκα θαη φηαλ 

δελ ππάξρνπλ δηαζέζηκα θεθάιαηα γηα ηελ απφθηεζή ηνπ (Jones, 2000).  

Ζ απφθηεζε νπνηνδήπνηε πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζπλεπάγεηαη φηη ν αγνξαζηήο 

αλαιακβάλεη φινπο ηνπο θηλδχλνπο πνπ απνξξένπλ απφ απηήλ. Καηά ζπλέπεηα, πξέπεη λα 

αληηκεησπίζεη ηνλ θίλδπλν ηεο ελδερφκελεο ηερλνινγηθήο απαμίσζεο ηνπ (Jones, 2000). 

Πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη ην ελ ιφγσ πιενλέθηεκα αθνξά, θπξίσο, ζηε ιεηηνπξγηθή κίζζσζε 

θαζψο, φπσο έρνπκε αλαθέξεη ζε πξνεγνχκελε ζέζε, ε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε κεηαβηβάδεη 

ην ζχλνιν ησλ θηλδχλσλ πνπ απνξξένπλ απφ ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν. Ωζηφζν, ζε ακθφηεξεο 

ηηο πεξηπηψζεηο, ν εθκηζζσηήο εμεηδηθεχεηαη ζηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ παξάγεη ή απνθηά 

γηα ινγαξηαζκφ ησλ κηζζσηψλ θαη, έηζη, γλσξίδεη θαιχηεξα ηελ αγνξά ησλ ελ ιφγσ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Δηδηθφηεξα ζηελ πεξίπησζε ηεο ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο πνπ, 

ζπλήζσο, δηαξθεί ιηγφηεξν απφ ηελ θεθαιαηνπρηθή, ν κηζζσηήο έρεη ηε δπλαηφηεηα λα 

αλαλεψζεη ην επίπεδν ηερλνινγίαο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπ (State of Texas, 1998).  

Απφ ην παξάδεηγκα ηεο πξνεγνχκελεο ελφηεηαο έγηλε επίζεο εκθαλέο φηη, ππφ 

πξνυπνζέζεηο, ε κίζζσζε ζπλεπάγεηαη κεγαιχηεξε θνξνινγηθή σθέιεηα ζπγθξηηηθά κε ηελ 

πεξίπησζε απφθηεζεο (Jones, 2000). ΢ην παξάδεηγκα πνπ ρξεζηκνπνηήζακε, ε θνξνινγηθή 

σθέιεηα απφ ηελ απφθηεζε ήηαλ “θνξνινγηθφο ζπληειεζηήο * απφζβεζε” ελψ ε θνξνινγηθή 

σθέιεηα απφ ηελ θεθαιαηνπρηθή  κίζζσζε ήηαλ “θνξνινγηθφο ζπληειεζηήο * (ηφθνη + 

απνζβέζεηο)”. Γεδνκέλνπ φηη ε παξνχζα αμία ησλ κηζζσκάησλ είλαη, ζπλήζσο, πςειφηεξε 

απφ ην αληίηηκν ηνπ παγίνπ, νη απνζβέζεηο κε κίζζσζε είλαη, επίζεο, πςειφηεξεο απφ ηηο 

                                                             
53 Τπελζπκίδεη φηη, ζηελ πεξίπησζε ηεο ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο, ν κηζζσηήο δελ θαηαινγίδεη απνζβέζεηο. 

Δπίζεο, ζε αληίζεζε κε ηελ θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε, ην ζχλνιν ηνπ κηζζψκαηνο ζεσξείηαη ιεηηνπξγηθφ 

έμνδν θαη δελ ππάξρεη δηαρσξηζκφο ηφθσλ θαη θεθαιαίνπ. ΢πλεπψο, ε θνξνινγηθή σθέιεηα πξνθχπηεη απφ 

ην ζχλνιν ηνπ κηζζψκαηνο θαη φρη κφλν απφ ηνπο ηφθνπο πεξηφδνπ φπσο ζπκβαίλεη ζηελ πεξίπησζε ηεο 

θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο. 
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απνζβέζεηο πνπ πξνθχπηνπλ φηαλ ην πάγην απνθηάηαη.  

΢ηελ πεξίπησζε ηεο ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο φπνπ δελ ππάξρεη θαηαγξαθή ηνπ 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζην ελεξγεηηθφ, νη δείθηεο απφδνζεο επελδπκέλνπ θεθαιαίνπ 

βειηηψλνληαη θαζψο, ιφγσ θνξναπαιιαγήο, ηα ιεηηνπξγηθά κεηά θφξσλ θέξδε απμάλνληαη 

(αξηζκεηήο ηνπ δείθηε) ρσξίο λα απμάλεηαη ην ελεξγεηηθφ ή θάπνηα ππνθαηεγνξία ηνπ 

(παξνλνκαζηήο ηνπ δείθηε) (Damodaran, 2009).  

5.2.3 Μεηνλεθηήκαηα  

Έλα απφ ηα βαζηθά κεηνλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο αθνξά ζην ςπρνινγηθφ κεηνλέθηεκα φπσο 

ραξαθηεξηζηηθά ην δηαηππψλνπλ νη Λαδαξίδεο θαη Παπαδφπνπινο (2006). Πην ζπγθεθξηκέλα, 

νη ζπγγξαθείο αλαθέξνπλ φηη ε κίζζσζε απνηειεί ζηνηρείν πξνζβνιήο ηεο ηζρχνο ηεο 

επηρείξεζεο δηφηη ππνλνεί αδπλακία απφθηεζεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ κε ίδηνπο πφξνπο. 

Έλα αθφκε κεηνλέθηεκα αθνξά ζην ρξνληθφ νξίδνληα ρξήζεο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ. 

Όπσο αλαθέξεη ν Jones (2009), ε δηάξθεηα εθκεηάιιεπζεο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ππφ 

κίζζσζε είλαη, ζπλήζσο, κηθξφηεξε απφ ηελ αληίζηνηρε δηάξθεηα ζηελ πεξίπησζε ηεο αγνξάο 

(ε νπνία είλαη, πξαθηηθά, άπεηξε). Απηφ ζεκαίλεη φηη έλα πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν κε ζπκβνιή 

ζηελ παξαγσγή ελδέρεηαη λα αθαηξεζεί απφ ην ελεξγεηηθφ ηεο επηρείξεζεο δεκηνπξγψληαο 

πξνβιήκαηα ζηελ παξαγσγή. Πξνθαλψο, ην ελ ιφγσ κεηνλέθηεκα αθνξά, θπξίσο, ζηε 

ιεηηνπξγηθή κίζζσζε θαζψο ε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε αθνξά, εμνξηζκνχ, ην κεγαιχηεξν 

κέξνο ηεο σθέιηκεο δσήο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ.  

΢ε επίπεδν ρξεκαηννηθνλνκηθήο επίδνζεο, ε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε ζπλεπάγεηαη 

ρεηξνηέξεπζε θάπνησλ δεηθηψλ φπσο ν δείθηεο θάιπςεο ρξεσζηηθψλ ηφθσλ (Jones, 2009). Σν 

ελ ιφγσ κεηνλέθηεκα αθνξά, θπξίσο, ζηε ιεηηνπξγηθή κίζζσζε φπνπ ην ζχλνιν ηνπ 

κηζζψκαηνο (πνπ πεξηιακβάλεη ηνπο ηφθνπο) ινγίδεηαη σο ιεηηνπξγηθφ έμνδν. Απηφ ζεκαίλεη 

φηη ην κέξνο ηνπ κηζζψκαηνο πνπ δελ αθνξά ζηνπο ηφθνπο κεηψλεη ηα ιεηηνπξγηθά θέξδε ηεο 

επηρείξεζεο ελψ ην ππφινηπν κέξνο ηνπ κηζζψκαηνο απμάλεη ηνπ ρξεσζηηθνχο ηφθνπο. 

΢πλεπψο, ν αξηζκεηήο ηνπ δείθηε θάιπςεο ησλ ηφθσλ, δειαδή ηα ιεηηνπξγηθά θέξδε, 

κεηψλεηαη ελψ ν παξνλνκαζηήο ηνπ ελ ιφγσ δείθηε, δειαδή νη ρξεσζηηθνί ηφθνη, απμάλεηαη 

κε απνηέιεζκα ν δείθηεο λα κεηψλεηαη. Αληίζεηα, ζηελ πεξίπησζε ηεο αγνξάο ηα ιεηηνπξγηθά 

θέξδε κεηψλνληαη κφλν θαηά ην πνζφ ησλ απνζβέζεσλ ελψ, παξάιιεια, δελ ππάξρνπλ 

ρξεσζηηθνί ηφθνη. 



52 
 

Αλεμαξηήησο ηεο κνξθήο κίζζσζεο, ηα κηζζψκαηα ζπλεπάγνληαη ηακεηαθέο εθξνέο ζην 

κέιινλ. Δμνξηζκνχ, ην κέιινλ είλαη αβέβαην κε απνηέιεζκα λα ππάξρεη θίλδπλνο κε 

θαηαβνιήο ησλ κηζζσκάησλ. ΢πλεπψο, ν κηζζσηήο κπνξεί λα βξεζεί πξν αδπλακίαο 

εμππεξέηεζεο ησλ ππνρξεψζεσλ ηνπ κε φηη απηφ ζπλεπάγεηαη, πρ λνκηθή δξάζε εθ κέξνπο 

ηνπ εθκηζζσηή. Αληίζεηα, ζηελ πεξίπησζε ηεο αγνξάο ε κνλαδηθή ηακεηαθή εθξνή 

πξαγκαηνπνηείηαη ζην παξφλ θαη ε επηρείξεζε δελ ππφθεηηαη ζε άιιε ζεκαληηθή ηακεηαθή 

εθξνή ζην κέιινλ. Έηζη, ην ηδηφθηεην πάγην δε ζπλεπάγεηαη πξφζζεην ρξεκαηννηθνλνκηθφ 

θίλδπλν γηα ηελ επηρείξεζε. 

Καηά ηνπο Λαδαξίδε θαη Παπαδφπνπιν (2006), ππάξρνπλ πεξηπηψζεηο φπνπ ε κίζζσζε 

κπνξεί λα ζπλεπάγεηαη επαρζείο φξνπο ζπκβάζεσλ κε απνηέιεζκα λα θαζίζηαηαη κε 

ζπκθέξνπζα ζπγθξηηηθά κε ηελ αγνξά. Όπσο αλαθέξακε ζην παξάδεηγκα ηεο ηξέρνπζαο 

ελφηεηαο, ε κίζζσζε ζπκθέξεη ζπγθξηηηθά κε ηελ αγνξά κφλν ππφ πξνυπνζέζεηο. Αλ ην 

κίζζσκα (ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο) ππεξβεί ην Μ*, ηφηε ε κίζζσζε θαζίζηαηαη κε 

ζπκθέξνπζα. 

Έλα αθφκε κεηνλέθηεκα ηεο κίζζσζεο ζρεηίδεηαη κε ην θαζεζηψο ηδηνθηεζίαο ηνπ 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ. Αλ θαη ε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε κεηαθέξεη ηνλ έιεγρν ηνπ 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ζηνλ κηζζσηή, ε ηδηνθηεζία παξακέλεη ζηνλ εθκηζζσηή. Απηφ 

ζεκαίλεη φηη ν κηζζσηήο δε κπνξεί λα ξεπζηνπνηήζεη ην κηζζσκέλν πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν γηα 

λα αληιήζεη επελδπηηθή ηακεηαθή εηζξνή ή λα ην ππνζεθεχζεη γηα λα αληιήζεη 

ρξεκαηνδνηηθή ηακεηαθή ξνή. Αληίζεηα, ζηελ πεξίπησζε ηεο απφθηεζεο, ν ηδηνθηήηεο ηνπ 

πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ κπνξεί λα ην ξεπζηνπνηήζεη ή λα ην ππνζεθεχζεη νπνηαδήπνηε 

ζηηγκή γηα λα αληηκεησπίζεη πηζαλή έιιεηςε ηακεηαθήο ξνήο, είηε κέζσ πψιεζήο ηνπ είηε 

κέζσ δαλεηζκνχ. Καηά θάπνην ηξφπν, ινηπφλ, ην ηδηφθηεην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ιεηηνπξγεί 

σο “καμηιάξη” ηακεηαθήο ξνήο ελψ κηζζσκέλν (είηε κε ιεηηνπξγηθή είηε κε θεθαιαηνπρηθή 

κίζζσζε) φρη. ΢ε ζπλδπαζκφ κε ηελ απαίηεζε ηακεηαθψλ εθξνψλ γηα ηελ θαηαβνιή 

κηζζσκάησλ, ε κίζζσζε ελδέρεηαη λα επηβαξχλεη ηφζν ηελ ηξέρνπζα φζν θαη ηελ ελδερφκελε 

θεξεγγπφηεηα
54

. 

                                                             
54 Ο φξνο “ελδερφκελε θεξεγγπφηεηα” ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα ππνδείμεη ηε δπλαηφηεηα πξφζζεηνπ δαλεηζκνχ 

κέζσ παξνρήο εμαζθαιίζεσλ. 
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5.3 ΢ύγθξηζε κε ηξαπεδηθό δάλεην 

5.3.1 Πνζνηηθή Πξνζέγγηζε 

Πξηλ πξνρσξήζνπκε ζηε ζχγθξηζε ηεο κίζζσζεο κε ηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ πξέπεη λα 

ζεκεηψζνπκε φηη ε κφλν δηαθνξνπνίεζε κε ηελ πξνεγνχκελε ελφηεηα έγθεηηαη ζηνλ ηξφπν 

ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ. Πην απιά, ζηελ ηξέρνπζα ελφηεηα 

ζπγθξίλνπκε ηε κίζζσζε κε ηελ απφθηεζε κέζσ δαλεηζκνχ. ΢ε ππνινγηζηηθφ επίπεδν, νη 

δηαθνξέο αλάκεζα ζηε κίζζσζε θαη ηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ είλαη, νπζηαζηηθά, αλχπαξθηεο 

θαζψο ηα ηξαπεδηθά δάλεηα είλαη, θαηά θαλφλα, ηνθνρξενιπηηθά πνπ ζεκαίλεη φηη θάζε δφζε 

πεξηιακβάλεη ηφθνπο θαη κέξνο ηνπ θεθαιαίνπ (θαη ε ηειεπηαία δφζε εμνθιεί ηνπο ηφθνπο 

πεξηφδνπ θαη ην ππνιεηπφκελν θεθάιαην). Ζ βαζηθή ππνινγηζηηθή δηαθνξά αλάκεζα ζηνπο 

δχν ηξφπνπο ρξεκαηνδφηεζεο (θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε θαη ηξαπεδηθφ δάλεην) αθνξά ζηηο 

απνζβέζεηο πνπ θαηαινγίδεη ν κηζζσηήο. Αλαιπηηθφηεξα, ζηελ πεξίπησζε ηεο 

θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο νη απνζβέζεηο θαηαινγίδνληαη επί ησλ θεθαιαηνπνηεκέλσλ 

κηζζσκάησλ ελψ ζηελ πεξίπησζε ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ νη απνζβέζεηο θαηαινγίδνληαη 

επί ηεο αμίαο θηήζεο ηνπ παγίνπ, δειαδή φπσο θαη ζηελ πεξίπησζε ηεο αγνξάο πνπ 

εμεηάζηεθε ζηελ πξνεγνχκελε ελφηεηα.  

Αλ ππνζέζνπκε φηη ηα ραξαθηεξηζηηθά ελφο ηξαπεδηθνχ δαλείνπ είλαη δεδνκέλα, ηφηε 

κπνξνχκε λα εληνπίζνπκε ην κίζζσκα Μ* γηα ην νπνίν ηζρχεη ΚΠΑΜ = ΚΠΑΑΓ (ν δείθηεο 

“Γ” έρεη πξνζηεζεί γηα ην “δάλεην”). Απηφ ζα γίλεη εχθνια αληηιεπηφ κε ην παξάδεηγκα πνπ 

αθνινπζεί. Υάξηλ επθνιίαο ην παξάδεηγκα απνηειεί παξαιιαγή-επέθηαζε εθείλνπ πνπ 

παξνπζηάζηεθε ζηελ πξνεγνχκελε ελφηεηα. 

Παξάδεηγκα: Έζησ πάγην κε ηηκή αγνξάο 1.000.000€, σθέιηκε δσή 2 έηε θαη 

ππνιεηκκαηηθή αμία 0€. Δθαξκφδεηαη ε κέζνδνο ζηαζεξήο απφζβεζεο, ην θφζηνο θεθαιαίνπ 

ηνπ κηζζσηή είλαη 20% θαη ν θνξνινγηθφο ζπληειεζηήο 40%. Σν πάγην κπνξεί λα απνθηεζεί 

είηε κέζσ ηξαπεδηθνχ ηνθνρξενιπηηθνχ δαλείνπ κε εηήζην επηηφθην 5% είηε κε ζχκβαζε 

θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο κε εηήζην επηηφθην 10% θαη θαηαβνιή κηζζσκάησλ ζην ηέινο ηνπ 

έηνπο. 

Πεξίπησζε δαλείνπ 

Έζησ Γ ε δφζε ηνπ δαλείνπ, πξέπεη Γ*1,85941 = 1.000.000 => Γ = 537.805€, φπνπ 

1,85941 ν παξάγνληαο παξνχζαο αμίαο ξάληαο γηα r = 5% θαη 2 έηε. Οη ηφθνη ηνπ 1νπ έηνπο 

αλέξρνληαη ζε 5%*1.000.000 = 50.000€ θαη νη απνζβέζεηο ζε 1.000.000 / 2 = 500.000€. Ζ 
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θνξνινγηθή σθέιεηα ηνπ 1νπ έηνπο ηζνχηαη κε 0,4*(50.000+500.000) = 220.000€. Ζ 

ηακεηαθή εθξνή ηνπ 1νπ έηνπο αλέξρεηαη ζε 537.805€, άξα ε ηακεηαθή εθξνή κεηά ηε 

θνξνινγηθή σθέιεηα ζε 317.805€ κε παξνχζα αμία 264.838€. Παξφκνηα ππνινγίδνπκε ηελ 

παξνχζα αμία ηεο ηακεηαθήο εθξνήο κεηά ηε θνξνινγηθή σθέιεηα ηνπ 2νπ έηνπο ζε 

227.473€. Άξα ΚΠΑΑΓ = 264.838 +  227.473 = 492.311 

Περίπτωςη κεφαλαιουχικήσ μίςθωςησ 

Απφ ηνπο ππνινγηζκνχο ζηελ πξνεγνχκελε ελφηεηα, έρνπκε ππνινγίζεη φηη ΚΠΑΜ =  

0,914Μ. Δθφζνλ πξέπεη  ΚΠΑΑΓ = ΚΠΑΜ => 492.311 = 0,914Μ => Μ = 538.633€ 

Με βάζε ηα δεδνκέλα ηνπ παξαδείγκαηνο, ν κηζζσηήο πξέπεη λα πξνρσξήζεη ζε αγνξά κε 

δάλεην εθφζνλ ην κίζζσκα ππεξβαίλεη ην πνζφ ησλ 538.633€ θαη ζε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε 

ζε δηαθνξεηηθή πεξίπησζε. Γηα Μ = 538.633€, ν κηζζσηήο είλαη αδηάθνξνο αλάκεζα ζηηο δχν 

επηινγέο. 

5.3.2 Πιενλεθηήκαηα  

Σα πιενλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο έλαληη ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ εληνπίδνληαη, θπξίσο, ζε 

λνκηθφ επίπεδν εμαηηίαο ησλ δηαθνξψλ πνπ παξαηεξνχληαη ζε απηφ ην επίπεδν. Αληίζεηα, 

ππάξρνπλ πεξηνξηζκέλεο δηαθνξέο ζε νηθνλνκηθφ επίπεδν εμαηηίαο ησλ ζεκαληηθψλ 

νκνηνηήησλ αλάκεζα ζηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ θαη ηε κίζζσζε (ηδηαίηεξα ηελ 

θεθαιαηνπρηθή).  

Έλα απφ ηα πιενλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο έλαληη ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλείνπ είλαη ε επθνιία 

πξφζβαζεο ζηελ πίζησζε (Λαδαξίδεο θαη Παπαδφπνπινο, 2006). Ηδηαίηεξα ζηελ πεξίπησζε 

ηεο ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο φπνπ δελ ππάξρεη κεηαβίβαζε ηνπ ειέγρνπ ζηνλ κηζζσηή, ν 

εθκηζζσηήο είλαη ζε κεγάιν βαζκφ εμαζθαιηζκέλνο ζε πεξίπησζε αζέηεζεο εθ κέξνπο ηνπ 

κηζζσηή. Ο εθκηζζσηήο είλαη, επίζεο, εμαζθαιηζκέλνο ζε κεγαιχηεξν βαζκφ απφ ηα 

ηξαπεδηθά ηδξχκαηα εμαηηίαο ησλ εμφδσλ ζπληήξεζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ 

απνξξένπλ, ζπλήζσο, απφ ζπκβάζεηο κίζζσζεο. ΢πλεπψο, ζε πεξίπησζε αζέηεζεο ηνπ 

κηζζσηή, ην κηζζσκέλν πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ζα κπνξέζεη επθνιφηεξα λα αμηνπνηεζεί απφ 

ηνλ εθκηζζσηή. Αληίζεηα, ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα ελδέρεηαη λα απνζπάζνπλ απφ ηνλ ρξεψζηε 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ζε κεγάιν βαζκφ απαμησκέλα εμαηηίαο ηεο πιεκκεινχο ζπληήξεζεο. 

Δπηπξφζζεηα, ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα δελ έρνπλ, θπζηνινγηθά, ην ίδην επίπεδν εμεηδίθεπζεο 

ησλ εθκηζζσηψλ κε απνηέιεζκα λα απαηηνχλ κεγαιχηεξεο εμαζθαιίζεηο ζε πεξίπησζε 
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αζέηεζεο εθ κέξνπο ηνπ κηζζσηή. Όια ηα παξαπάλσ δίλνπλ ηε δπλαηφηεηα πην ραιαξήο 

πηζησηηθήο πνιηηηθήο, ζπγθξηηηθά κε εθείλε ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ, ζηνλ εθκηζζσηή κε 

απνηέιεζκα ν κηζζσηήο λα έρεη ηε δπλαηφηεηα απφθηεζεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 

επθνιφηεξα κέζσ κίζζσζεο.   

Έλα αθφκα πιενλέθηεκα ηεο κίζζσζεο αθνξά ζην πνζνζηφ ρξεκαηνδφηεζεο πνπ 

παξέρεηαη. Πην ζπγθεθξηκέλα, ν Westley (2003) αλαθέξεη φηη ηα ηξαπεδηθά  ηδξχκαηα ζπάληα 

ρξεκαηνδνηνχλ ην 100% ηεο αμίαο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ κε ζηφρν λα δηαηεξήζνπλ 

εγγπήζεηο πνπ ππεξβαίλνπλ ην χςνο ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ ή, ζηελ πεξίπησζε 

ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ 100% ηεο αμίαο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ, απαηηνχλ κία 

πξνθαηαβνιηθή απνπιεξσκή πνπ κπνξεί λα αλέιζεη ζην 25% ηνπ δαλείνπ. Καηά ζπλέπεηα, ν 

κηζζσηήο ζα πξέπεη ζε θάζε πεξίπησζε λα δεζκεχζεη θεθάιαηα ψζηε λα απνθηήζεη θάπνην 

πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν κε δαλεηζκφ. Αληίζεηα, ε κίζζσζε εμαζθαιίδεη ηελ άκεζε απφθηεζε 

ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ ρσξίο ηέηνηνπ είδνπο δέζκεπζε (ηνπιάρηζηνλ φρη ζηνλ ίδην βαζκφ 

κε ηελ πεξίπησζε ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ). Πξνθχπηεη, ινηπφλ, φηη, ζε φξνπο ξεπζηφηεηαο, ε 

κίζζσζε ππεξηεξεί ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλείνπ.  

Όπσο αλαθέξζεθε θαηά ηελ εμέηαζε ηνπ ινγηζηηθνχ πιαηζίνπ ησλ κηζζψζεσλ, νη 

ιεηηνπξγηθέο κηζζψζεηο δελ πξνθαινχλ κεηαβνιή ζηνλ ηζνινγηζκφ ηνπ κηζζσηή. Απηφ 

ζεκαίλεη φηη, ελψ ν κηζζσηήο έρεη ζπκβνιαηαθή ππνρξέσζε πξνο ηνλ εθκηζζσηή, ην χςνο 

ησλ αλαθεξφκελσλ ζηνλ ηζνινγηζκφ ππνρξεψζεψλ ηνπ δελ επεξεάδεηαη. Καηά ζπλέπεηα, νη 

δείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο ή/ θαη θεξεγγπφηεηαο δελ επεξεάδνληαη. Αληίζεηα, ε αχμεζε 

ππνρξεψζεσλ ζηελ πεξίπησζε ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ επηβαξχλνπλ ηνπο ελ ιφγσ δείθηεο. 

Πξέπεη, σζηφζν, λα ηνληζηεί φηη ην ελ ιφγσ πιενλέθηεκα δελ είλαη ηδηαίηεξα ηζρπξφ θαζψο ε 

ιεηηνπξγηθή κίζζσζε επηβαξχλεη ηφζν ηα ιεηηνπξγηθά έμνδα φζν θαη ηνπο ρξεσζηηθνχο 

ηφθνπο κε απνηέιεζκα ν δείθηεο θάιπςεο ηφθσλ λα επηβαξχλεηαη πεξηζζφηεξν ζε απηήλ ηελ 

πεξίπησζε θαη ιηγφηεξν ζηελ πεξίπησζε ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ φπνπ ν ελ ιφγσ δείθηεο 

επηβαξχλεηαη κφλν απφ ηελ αχμεζε ησλ αχμεζε ησλ ηφθσλ. ΢ηελ πεξίπησζε ηεο 

θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο εληνπίδνληαη παξφκνηεο επηπηψζεηο ζηνλ ππφ εμέηαζε δείθηε 

θαζψο ηφζν ε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε φζν θαη ην ηξαπεδηθφ δάλεην ζπλεπάγνληαη 

θαηαινγηζκφ ηφθσλ θαη απνζβέζεσλ. 
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5.3.3 Μεηνλεθηήκαηα  

Όζνλ αθνξά ζηα κεηνλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο έλαληη ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ, 

εληνπίδνληαη, θπξίσο, ζε νηθνλνκηθφ επίπεδν θαζψο, φπσο πξναλαθέξζεθε, ππάξρνπλ 

ελδείμεηο φηη ζε λνκηθφ ε κίζζσζε ππεξηεξεί. Αλαιπηηθφηεξα, ην θφζηνο ηεο κίζζσζεο είλαη, 

θαηά θαλφλα, πςειφηεξν θαζψο δηακνξθψλεηαη έηζη ψζηε λα θαιχςεη ηνπο ελδερφκελνπο 

θηλδχλνπο ηνπ εθκηζζσηή ιφγσ ρακειφηεξσλ εμαζθαιίζεσλ. Πξέπεη, φκσο, λα ζεκεησζεί φηη 

εθφζνλ ιεθζνχλ ππφςε νη θνξνινγηθέο απαιιαγέο, ε δηαθνξά θφζηνπο πεξηνξίδεηαη ζηελ 

πεξίπησζε ηεο θεθαιαηνπρηθήο κίζζσζεο θαζψο νη απνζβέζεηο πνπ θαηαινγίδνληαη είλαη 

πςειφηεξεο ζπγθξηηηθά κε εθείλεο πνπ θαηαινγίδνληαη φηαλ ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν 

απνθηάηαη κε δαλεηζκφ θαη ε δηαθνξά θφζηνπο πεξηνξίδεηαη απφ ηελ πξφζζεηε θνξνινγηθή 

απαιιαγή (Palepu et al., 2010). 

΢ε λνκηθφ επίπεδν, ε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε πζηεξεί έλαληη ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ σο 

πξνο ην φηη ε ξεπζηνπνίεζε ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ απφ ηνλ κηζζσηή είλαη αδχλαηε. 

Αληίζεηα, ν ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο δίλεη ηε δπλαηφηεηα πξφσξεο απνπιεξσκήο ηνπ δαλείνπ 

κέζσ ξεπζηνπνίεζεο ηνπ πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ εθφζνλ, βέβαηα, ππάξρεη ζχκθσλε γλψκε 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ηδξχκαηνο. Γηα παξάδεηγκα, αο ππνζέζνπκε φηη έλα θηίξην ρξεζηκνπνηείηαη σο 

εξγνζηάζην παξαγσγήο θαη, γηα νπνηνδήπνηε ιφγν, ε δήηεζε γηα ην πξντφλ κεηψλεηαη 

δξακαηηθά κε απνηέιεζκα νη ιεηηνπξγηθέο ηακεηαθέο ξνέο λα κεδελίδνληαη. Ωζηφζν, 

ππνζέηνπκε φηη ην θηίξην κπνξεί λα απνθηεζεί απφ άιιε επηρείξεζε ζε ηδηαίηεξα πςειφ 

αληίηηκν. ΢ηελ πεξίπησζε πνπ ην θηίξην έρεη κηζζσζεί κε θεθαιαηνπρηθή κίζζσζε ν κηζζσηήο 

δελ έρεη δηθαίσκα λα ην ξεπζηνπνηήζεη ζην ζπκθέξνλ ηίκεκα αιιά δηαηεξεί ηελ ππνρξέσζε 

θαηαβνιήο ησλ κηζζσκάησλ παξά ηηο κεδεληθέο ιεηηνπξγηθέο ηακεηαθέο ξνέο. Αληίζεηα, αλ ην 

θηίξην απνθηήζεθε κε ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ, ν ηδηνθηήηεο κπνξεί λα έξζεη ζε ζπκθσλία κε ηελ 

ηξάπεδα πνπ δηαηεξεί ππνζήθε επί ηνπ θηηξίνπ ψζηε λα ην ξεπζηνπνηήζεη θαη λα 

απνπιεξψζεη ην ππφινηπν ηνπ δαλείνπ. Απφ απηήλ ηε ζθνπηά, ν ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο 

πξνζθέξεη κεγαιχηεξα πεξηζψξηα αληηκεηψπηζεο αθξαίσλ πξνβιεκάησλ ξεπζηφηεηαο 

(Palepu et al., 2010). 

5.4 Αλαθεθαιαίσζε 

Πνιιά απφ πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα πνπ αλαθέξζεθαλ ζηηο πξνεγεζείζεο ελφηεηεο 



57 
 

εμαξηψληαη απφ δηάθνξα νηθνλνκηθά θαη κε κεγέζε πνπ ελδερνκέλσο βξίζθνληαη ή φρη εληφο 

ηεο “δηθαηνδνζίαο” ηεο επηρείξεζεο. Γηα παξάδεηγκα, θαηά ηελ παξνπζίαζε ησλ 

παξαδεηγκάησλ ππνζέζακε φηη ην θφζηνο θεθαιαίνπ ηεο επηρείξεζεο είλαη κεγαιχηεξν ηφζν 

απφ ην επηηφθην ηεο κίζζσζεο φζν θαη απφ ην επηηφθην ηνπ δαλεηζκνχ. Απηφ ζπληζηά 

πξνυπφζεζε γηα ηελ νπνηαδήπνηε ζρεηηθή ζχγθξηζε θαζψο, ζε δηαθνξεηηθή πεξίπησζε, 

νπνηαδήπνηε ρξεκαηνδφηεζε θξίλεηαη κε ζπκθέξνπζα. Πην απιά, εθφζνλ ην θφζηνο 

επθαηξίαο ηεο επηρείξεζεο (φπσο απνηππψλεηαη ζην θφζηνο θεθαιαίνπ) είλαη κηθξφηεξν απφ 

ην θφζηνο ρξεκαηνδφηεζεο, ππφ νπνηαδήπνηε κνξθή, είλαη πξνθαλέο φηη ε επέλδπζε πνπ 

εμεηάδεηαη θξίλεηαη εθ ησλ πξνηέξσλ κε ζπκθέξνπζα. Καηά ζπλέπεηα, φηαλ αλαθεξφκαζηε 

ζε πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο έλαληη άιισλ κνξθψλ ρξεκαηνδφηεζεο 

πξέπεη λα δηαηππψλνπκε ην πιαίζην εληφο ηνπ νπνίνπ ιακβάλνπλ ρψξα ηα γεγνλφηα. Απηφ 

ηζρχεη αλεμάξηεηα ηνπ αλ αλαθεξφκαζηε ζε νηθνλνκηθά ή άιινπ είδνπο πιενλεθηήκαηα θαη 

κεηνλεθηήκαηα. 

Ζ ηζρχο ηνπ πιαηζίνπ αλάιπζεο θαηά ηε ιήςε ησλ απνθάζεσλ πνπ πεξηγξάθνληαη ζην 

ηξέρνλ θεθάιαην δηακνξθψλεη ζε κεγάιν βαζκφ ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν πξνζεγγίδνπλ νη 

επηρεηξήζεηο ηα ελ ιφγσ δεηήκαηα. Γηα παξάδεηγκα, ζε κία νηθνλνκία φπνπ ην ζεζκηθφ 

πιαίζην είλαη ππέξ ηνπ δαλεηδφκελνπ, ε απφθαζε ππέξ ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ κπνξεί λα 

θξηζεί θαηαιιειφηεξε γηα ιφγνπο πεξηζζφηεξν λνκηθνχο παξά νηθνλνκηθνχο. Δπηπξφζζεηα, 

θάπνηνη απφ ηνπο παξάγνληεο πνπ δηακνξθψλνπλ ηε ζρεηηθή απφθαζε ππνινγίδνληαη κε 

δπζθνιία. Δλδεηθηηθά ζα αλαθέξνπκε φηη αθφκα θαη ν ππνινγηζκφο ηνπ θφζηνπο θεθαιαίνπ 

ηεο επηρείξεζεο ζπληζηά πξφθιεζε θαζψο δελ ππάξρεη απφιπηνο νδεγφο γηα ηνλ ππνινγηζκφ 

ηνπ φπσο ην είδνο θαη θφζηνο ησλ επηκέξνπο ζπζηαηηθψλ ηνπ  ρξεκαηνδνηηθνχ κίγκαηνο, ε 

πξφβιεςε θνξνινγηθψλ ζπληειεζηψλ θιπ. Παξφκνηα, κέξνο ηνπ θφζηνπο κίζζσζεο ή 

δαλεηζκνχ ελδερνκέλσο δελ πεξηιακβάλεηαη ζην εθάζηνηε επηηφθην αιιά πξνθχπηεη κε ηε 

κνξθή εμφδσλ, πρ έμνδα θαθέινπ δαλείνπ. Καηά ζπλέπεηα, είλαη πξαθηηθά ηδηαίηεξα δχζθνιν 

λα ππνινγηζηνχλ κεγέζε πνπ δηαδξακαηίδνπλ ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ ιήςε απνθάζεσλ. 

Ακέζσο παξαθάησ, αλαθεξφκαζηε ελδεηθηηθά ζηα επξήκαηα δχν πξφζθαησλ ζρεηηθψλ 

εξεπλψλ. 

Ζ “ζρεηηθφηεηα” ησλ πιενλεθηεκάησλ θαη κεηνλεθηεκάησλ θαζίζηαηαη εκθαλήο ζε 

έξεπλεο πνπ απνθαιχπηνπλ φηη, ππφ δηαθνξεηηθφ πιαίζην, ηα πιενλεθηήκαηα θαη 

κεηνλεθηήκαηα πνπ πξνηάζζνληαη απφ ηηο επηρεηξήζεηο σο ζεκαληηθφηεξα δηαθνξνπνηνχληαη. 

Γηα παξάδεηγκα, νη Kraemer-Eis θαη Lang (2012) παξνπζηάδνπλ έξεπλα ζε πνιχ κηθξέο, 
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κηθξέο θαη κεζαίεο επξσπατθέο επηρεηξήζεηο αλαθνξηθά κε 11 πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο 

ηεο κίζζσζεο. ΢ηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί (Kraemer-Eis θαη Lang, 2012, ζει. 18) αλαθέξεηαη 

ε ζεηξά ζεκαληηθφηεηαο ησλ παξαγφλησλ αλάινγα κε ηνλ ηχπν ηεο επηρείξεζεο (κηθξφηεξε 

ηηκή δείρλεη πςειφηεξε ζεκαληηθφηεηα). 

Πίλαθαο 5.1 

Πξνζδηνξηζηηθνί παξάγνληεο κίζζσζεο 

Παξάγνληαο Πνιύ κηθξέο Μηθξέο Μεζαίεο 

Σηκή 2 3 1 

Φνξνινγηθά νθέιε 1 1 5 

Απνπζία ππνζήθεο 7 2 3 

Γηαρείξηζε ηακεηαθήο ξνήο 5 6 2 

Πξνζαξκνζηηθφηεηα 4 5 4 

Λνγηζηηθά νθέιε 3 4 7 

Πξνβιεςηκφηεηα 6 7 8 

Απνπζία θηλδχλσλ ηδηνθηεζίαο 10 9 6 

Αλαβάζκηζε ελεξγεηηθνχ 8 10 10 

΢πλνδεπηηθέο ππεξεζίεο 11 11 9 

Δπθνιία απφθηεζεο 9 8 11 

Όπσο παξαηεξνχκε ζηνλ παξαπάλσ πίλαθα, ηα “θνξνινγηθά νθέιε” ζεσξνχληαη, γεληθά, 

ζεκαληηθνί παξάγνληεο ππέξ ηεο κίζζσζεο ελψ, αληίζεηα, ε “αλαβάζκηζε ελεξγεηηθνχ”, νη 

“ζπλνδεπηηθέο ππεξεζίεο” θαη ε “επθνιία απφθηεζεο” δε θαίλνληαη λα επεξεάδνπλ 

ζεκαληηθά ηηο ζρεηηθέο απνθάζεηο. Δπηπξφζζεηα, πξνθχπηεη φηη θάπνηνη παξάγνληεο 

ζεσξνχληαη ζεκαληηθνί ή κε αλάινγα κε ηνλ ηχπν ηεο επηρείξεζεο. Γηα παξάδεηγκα, ε 

“απνπζία ππνζήθεο” ζεσξείηαη εθ ησλ ζεκαληηθφηεξσλ παξαγφλησλ απφ ηηο κηθξέο θαη ηηο 

κεζαίεο επηρεηξήζεηο ελψ νη πνιχ κηθξέο επηρεηξήζεηο ηελ θαηαηάζζνπλ ζηνπο παξάγνληεο κε 

ηελ κηθξφηεξε βαξχηεηα. 

Οη Severin θαη Filareto-Deghaye (2007) εμεηάδνπλ 11.233 κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο απφ 

ηε Γαιιία κε πξνζσπηθφ απφ 20 έσο 500 εξγαδνκέλνπο θαη θαηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα φηη 

ε επηινγή ηεο κίζζσζεο σο κέζν ρξεκαηνδφηεζεο ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηα έηε ιεηηνπξγίαο 

ηεο επηρείξεζεο, αξλεηηθά κε ην κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο, ζεηηθά κε ην βαζκφ δαλεηαθήο 

επηβάξπλζεο, αξλεηηθά κε ηε θεξεγγπφηεηα θαη ζεηηθά κε ηελ πηζαλφηεηα πηψρεπζεο. 

Πξαθηηθά, απηά ηα επξήκαηα ππνδεηθλχνπλ φηη ε απφθαζε ππέξ ηεο κίζζσζεο είλαη, θπξίσο, 

απνηέιεζκα αδπλακίαο πξφζβαζεο ζε ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ. 
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 6 

ΜΔΛΔΣΗ ΠΔΡΙΠΣΧ΢Η΢  

6.1 Δηζαγσγή 

΢ην παξφλ θεθάιαην ζα πξνρσξήζνπκε ζηε ζχγθξηζε ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ θαη ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο κίζζσζεο πξν θαη κεηά θξίζεο ζηελ Διιάδα. Γηα ηνπο ζθνπνχο ηεο 

αλάιπζεο επηιέρζεθε ε Μπηηιελαίνο ΑΔ (ζην εμήο ε “Δηαηξία”) θαη εηδηθφηεξα ηα νηθνλνκηθά 

έηε 2008 θαη 2014.  

Σν 2008 επηιέρζεθε σο ην ηειεπηαίν έηνο πξν θξίζεο. Σν 2014 είλαη ην πην πξφζθαην έηνο 

κε δεκνζηεπκέλα νηθνλνκηθά ζηνηρεία θαηά ηε ζηηγκή πνπ πξαγκαηνπνηνχηαλ ε ζπγγξαθή 

ηεο παξνχζαο εξγαζίαο (2015). Ζ αλάιπζε εζηηάδεη αθελφο ζην χςνο, αθεηέξνπ ζην θφζηνο 

ρξεκαηνδφηεζεο θάζε κνξθήο αλάκεζα ζηα δχν έηε. Καηά ζπλέπεηα, ηα πεξηζζφηεξα ζρφιηα 

ζα γίλνληαη θαηά αληηπαξάζηαζε ησλ δχν εηψλ (γηα ιφγνπο ζπγθξηζηκφηεηαο). Σν κεγαιχηεξν 

ηκήκα ησλ δεδνκέλσλ πνπ εμεηάζηεθαλ γηα ηε ζπγγξαθή ηνπ ηξέρνληνο θεθαιαίνπ 

αληιήζεθε απφ ηηο νηθνλνκηθέο εθζέζεηο ηεο Δηαηξίαο (Μπηηιελαίνο ΑΔ, 2008, Μπηηιελαίνο 

ΑΔ, 2014). Όπνπ πξαγκαηνπνηείηαη αλαθνξά ζε άιιε πεγή, επηζεκαίλεηαη θαηάιιεια. 

6.2 Πεξηγξαθή εηαηξίαο 

6.2.1 Ιζηνξηθή αλαδξνκή 

Ζ Δηαηξία ηδξχζεθε ην 1990 σο κεηεμέιημε παιαηάο κεηαιινπξγηθήο νηθνγελεηαθήο 

επηρείξεζεο απφ ην 1908. Σελ πεξίνδν 1991-1994 παξαηεξείηαη απνξξφθεζε ησλ ζπγαηξηθψλ 

απφ ηε κεηξηθή θαη ην 1995 ε Δηαηξία εηζάγεηαη ζην Διιεληθφ Υξεκαηηζηήξην. Σν 1998 

εμαγνξάδεηαη ην πιεηνςεθηθφ παθέηνπ ηεο ΜΔΣΚΑ Α.Δ. (ην κεγαιχηεξν θαηαζθεπαζηηθφ 

ζπγθξφηεκα κεηάιινπ ηεο Διιάδαο) θαη ην επφκελν ην 30% ηεο Hellenic Cooper Mines Ltd 

κε αληηθείκελν ηελ παξαγσγή ραιθνχ ζηελ Κχπξν. Σν 2000 πξαγκαηνπνηείηαη εμαγνξά ηνπ 

43% ηεο κέρξη ηφηε θξαηηθήο Διιεληθήο Βηνκεραλίαο Ορεκάησλ (ΔΛΒΟ Α.Β.Δ) κε 

ηαπηφρξνλε αλάιεςε ηεο δηνίθεζή ηεο. Σν 2002 ε Δηαηξία εηζέξρεηαη ζην ρψξν ηεο 
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παξαγσγήο θαη εκπνξίαο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο θαη ην 2005 νινθιεξψλεηαη ε εμαγνξά ηνπ 

53% ηεο “Αινπκίληνλ ηεο Διιάδνο Α.Δ.” θαη ηνπ κεηαιινπξγηθνχ ζπγθξνηήκαηνο παξαγσγήο 

ςεπδαξγχξνπ θαη κφιπβδνπ, SOMETRA S.A. ζηε Ρνπκαλία. Σν 2006 εμαγνξάδνληαη νη 

εηαηξίεο Γέιηα Project θαη Spider Δλεξγεηαθή θαη ην 2007 ηδξχεηαη ε Endesa Hellas πνπ, κε 

θεθαιαηνπνίεζε €1,2 δηο, απνηειεί ηνλ κεγαιχηεξν αλεμάξηεην παξαγσγφ ελέξγεηαο ζηελ 

Διιάδα, κε πξνγξακκαηηζκέλε ηζρχο σο ην 2013 πάλσ απφ 1600MW. Σν 2008 αλαθνηλψλεηαη 

ε ππνγξαθή ζπκθσλίαο κε ηε ΜOTOR OIL γηα ηελ απφ θνηλνχ θαηαζθεπή, ιεηηνπξγία θαη 

εθκεηάιιεπζε κνλάδνο ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ ηζρχνο 437MW κε θαχζηκν θπζηθφ αέξην 

εληφο ησλ εγθαηαζηάζεσλ ηεο MOTOR OIL ζηνπο Άγηνπο Θενδψξνπο Κνξηλζίαο. Σν 2010 

νινθιεξψλεηαη ζπκθσλία εμαγνξάο ηνπ κεξηδίνπ 50.01% ζηελ ENDESA HELLAS πνπ 

θαζηζηά ηελ Δηαηξία κνλαδηθφ κέηνρν ηεο ENDESA HELLAS πνπ κεηνλνκάδεηαη ζε 

PROTERGIA. Σν 2012 ππνγξάθεηαη λέα ηξηεηήο ζχκβαζεο πξνκήζεηαο Φπζηθνχ Αεξίνπ ησλ 

ζπγαηξηθψλ εηαηξηψλ ΑΛΟΤΜΗΝΗΟΝ, Protergia θαη KORINTHOS POWER κε ηε ΓΔΠΑ Α.Δ 

θαη ην 2013 ε ΑΛΟΤΜΗΝΗΟΝ ππνγξάθεη κε ηελ Διβεηηθή πνιπεζληθή Glencore ζπκβφιαην 

γηα ηελ πψιεζε 75.000 ηφλσλ αινπκηλίνπ ζε θνιφλεο θαη πιάθεο έλαληη ηηκήκαηνο πνπ 

αλέξρεηαη ζπλνιηθά ζε $200 εθ. 

6.2.2 Αληηθείκελν δξαζηεξηνηήησλ 

Οη δξαζηεξηφηεηεο ηεο Δηαηξίαο θαηαηάζζνληαη ζε 3 θαηεγνξίεο: α) έξγα EPC (Engineering - 

Procurement - Construction), β)  κεηαιινπξγία θαη κεηαιιεία θαη γ) ειεθηξηθή ελέξγεηα θαη 

θπζηθφ αέξην. Οη ελ ιφγσ δξαζηεξηφηεηεο πεξηγξάθνληαη ζπλνπηηθά παξαθάησ. 

Έξγα EPC. Ζ παξνπζία ηεο Δηαηξίαο ζηνλ ηνκέα ησλ κεγάισλ ελεξγεηαθψλ έξγσλ θαη ησλ 

έξγσλ ππνδνκήο θαη ακπληηθνχ εμνπιηζκνχ πξαγκαηνπνηείηαη κέζσ ηεο ΜΔΣΚΑ. Ζ 

ζηξαηεγηθή ηνπ Σνκέα Έξγσλ EPC εζηηάδεη ζηελ 

 Αμηνπνίεζε ηεο ζεκαληηθήο βηνκεραληθήο ηερλνγλσζίαο θαη ππνδνκήο 

 Γηαηήξεζε ηνπ εγεηηθνχ ξφινπ ζηα ελεξγεηαθά έξγα EPC ζε δηεζλέο επίπεδν 

 Δπέλδπζε ζηε ζπλερή επηκφξθσζε ηνπ εμεηδηθεπκέλνπ επηζηεκνληθνχ πξνζσπηθνχ. 

Μεηαιινπξγία θαη κεηαιιεία. Ζ ζηξαηεγηθή ηνπ Οκίινπ ζηνλ Σνκέα ηεο Μεηαιινπξγίαο 

& Μεηαιιείσλ εζηηάδεη ζηελ 

 Παξνρή βέιηηζησλ πξντφλησλ θαη ιχζεσλ ζηνπο πειάηεο 

 Αλαδήηεζε λέσλ έξγσλ θαζεηνπνίεζεο ή δηεχξπλζεο 
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 Αχμεζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο κέζσ ζηξαηεγηθψλ επελδχζεσλ θαη κεζφδσλ 

αληηζηάζκηζεο θηλδχλσλ. 

Ηιεθηξηθή ελέξγεηα θαη θπζηθό αέξην. Μέζσ ζπλεξγηψλ κε ηε ΜΔΣΚΑ θαη ηε M&M 

Gas, ε Δηαηξία δηαζέηεη έλα δηεπξπκέλν θάζκα δξαζηεξηνπνίεζεο ζηελ ελέξγεηα, πνπ 

εθηείλεηαη απφ ηελ θαηαζθεπή κνλάδσλ ειεθηξνπαξαγσγήο, ζηελ πξνκήζεηα θπζηθνχ αεξίνπ 

κέρξη θαη ηελ έγρπζε ειεθηξηζκνχ ζην δίθηπν. Σν ζεξκηθφ ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην ηεο 

Protergia πεξηέρεη κνλάδεο 1,2 GW ζε ιεηηνπξγία: 

 444,48 MW – Μνλάδα παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ΢πλδπαζκέλνπ Κχθινπ 

(ΘΖ΢) κε θαχζηκν θπζηθφ αέξην ζην Δλεξγεηαθφ Κέληξν ηνπ Αγίνπ Νηθνιάνπ 

Βνησηίαο 

 436,6 MW – Μνλάδα παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ΢πλδπαζκέλνπ Κχθινπ 

(ΘΖ΢) κε θαχζηκν θπζηθφ αέξην ζηνπο Αγίνπο Θενδψξνπο Κνξηλζίαο 

 334 MW – ΢ηαζκφο ΢πκπαξαγσγήο Ζιεθηξηζκνχ θαη Θεξκφηεηαο Τςειήο Απφδνζεο 

(΢ΖΘ/΢ΖΘΤΑ) κε θαχζηκν θπζηθφ αέξην ζην Δλεξγεηαθφ Κέληξν ηνπ Αγίνπ 

Νηθνιάνπ Βνησηίαο. 

6.3 Λνγηζηηθά δεηήκαηα 

΢ρεηηθά κε ην ινγηζηηθφ ρεηξηζκφ ησλ κηζζψζεσλ, πξνθχπηεη φηη δελ έρεη κεηαβιεζεί 

ηδηαίηεξα ζην δηάζηεκα πνπ εμεηάδεηαη. Αλαιπηηθφηεξα: 

α) Υαξαθηεξηζκφο κηζζψζεσλ 

 2008: νη  κηζζψζεηο, γηα ηηο νπνίεο νπζηαζηηθά φινη νη θίλδπλνη θαη σθέιεηεο ηνπ 

κηζζσκέλνπ ζηνηρείνπ παξακέλνπλ ζηνλ εθκηζζσηή ραξαθηεξίδνληαη σο ιεηηνπξγηθέο 

κηζζψζεηο. Οη κηζζψζεηο πνπ αθνξνχλ ελζψµαηεο αθηλεηνπνηήζεηο γηα ηηο νπνίεο ε 

Δηαηξεία έρεη νπζηαζηηθά φινπο ηνπο θηλδχλνπο θαη ηηο σθέιεηεο ησλ κηζζσκέλσλ 

παγίσλ ραξαθηεξίδνληαη σο ρξεκαηνδνηηθέο κηζζψζεηο 

 2014: Οη κηζζψζεηο, γηα ηηο νπνίεο νπζηαζηηθά φινη νη θίλδπλνη θαη σθέιεηεο ηνπ 

κηζζσκέλνπ ζηνηρείνπ παξακέλνπλ ζηνλ εθκηζζσηή ραξαθηεξίδνληαη σο ιεηηνπξγηθέο 

κηζζψζεηο. Οη κηζζψζεηο πνπ αθνξνχλ ελζψκαηεο αθηλεηνπνηήζεηο γηα ηηο νπνίεο ε 

Δηαηξεία έρεη νπζηαζηηθά φινπο ηνπο θηλδχλνπο θαη ηηο σθέιεηεο ησλ κηζζσκέλσλ 

παγίσλ ραξαθηεξίδνληαη σο ρξεκαηνδνηηθέο κηζζψζεηο 
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 Μεηαβνιή: θακία 

β) Καηαρψξηζε εμφδσλ 

 2008: Σα πνζά πνπ θαηαβάιινληαη γηα ηελ εμφθιεζε ησλ δφζεσλ ησλ αλσηέξσ 

κηζζψζεσλ θαηαρσξνχληαη ζηελ θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ  

 2014: Σα πνζά πνπ θαηαβάιινληαη γηα ηελ εμφθιεζε ησλ δφζεσλ ησλ αλσηέξσ 

κηζζψζεσλ θαηαρσξνχληαη ζηελ θαηάζηαζε απνηειεζκάησλ 

 Μεηαβνιή: θακία 

γ) Καηαρψξεζε ηφθσλ 

 2008: Σα έμνδα απφ ηφθνπο αλαγλσξίδνληαη ζε δεδνπιεπκέλε βάζε. 

 2014: Σα έμνδα απφ ηφθνπο αλαγλσξίδνληαη ζε δεδνπιεπκέλε βάζε 

 Μεηαβνιή: θακία 

δ) Καηαρψξεζε ππνρξεψζεσλ ρξεκαηνδνηηθψλ κηζζψζεσλ 

 2008: Οη κηζζψζεηο απηέο θεθαιαηνπνηνχληαη µε ηελ έλαξμε ηεο κίζζσζεο ζηε 

ρακειφηεξε κεηαμχ ηεο εχινγεο αμίαο ηνπ παγίνπ ζηνηρείνπ ή ηεο παξνχζαο αμίαο 

ησλ ειάρηζησλ κηζζσκάησλ. Κάζε κίζζσκα επηκεξίδεηαη κεηαμχ ηεο ππνρξέσζεο θαη 

ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εμφδσλ έηζη ψζηε λα επηηπγράλεηαη έλα ζηαζεξφ επηηφθην 

ζηελ ππνιεηπφκελε ρξεκαηννηθνλνκηθή ππνρξέσζε. Οη αληίζηνηρεο ππνρξεψζεηο απφ 

κηζζψκαηα, θαζαξέο απφ ρξεκαηννηθνλνκηθά έμνδα, απεηθνλίδνληαη ζηηο 

ππνρξεψζεηο. Σν κέξνο ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ εμφδνπ πνπ αθνξά ζε 

ρξεκαηνδνηηθέο κηζζψζεηο αλαγλσξίδεηαη ζηα απνηειέζκαηα ρξήζεο θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο κίζζσζεο.  

 2014: Οη κηζζψζεηο απηέο θεθαιαηνπνηνχληαη κε ηελ έλαξμε ηεο κίζζσζεο ζηε 

ρακειφηεξε κεηαμχ ηεο εχινγεο αμίαο ηνπ παγίνπ ζηνηρείνπ ή ηεο παξνχζαο αμίαο 

ησλ ειάρηζησλ κηζζσκάησλ. Κάζε κίζζσκα επηκεξίδεηαη κεηαμχ ηεο ππνρξέσζεο θαη 

ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εμφδσλ έηζη ψζηε λα επηηπγράλεηαη έλα ζηαζεξφ επηηφθην 

ζηελ ππνιεηπφκελε ρξεκαηννηθνλνκηθή ππνρξέσζε. Οη αληίζηνηρεο ππνρξεψζεηο απφ 

κηζζψκαηα, θαζαξέο απφ ρξεκαηννηθνλνκηθά έμνδα, απεηθνλίδνληαη ζηηο 

ππνρξεψζεηο. Σν κέξνο ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ εμφδνπ πνπ αθνξά ζε 

ρξεκαηνδνηηθέο κηζζψζεηο αλαγλσξίδεηαη ζηα απνηειέζκαηα ρξήζεο θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο κίζζσζεο.  

 Μεηαβνιή: θακία 

ε) Απνζβέζεηο παγίσλ κε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε 
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 2008: Σα πάγηα πνπ απνθηήζεθαλ µε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε απνζβέλνληαη ζηε 

κηθξφηεξε πεξίνδν κεηαμχ ηεο σθέιηκεο δσήο ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ θαη ηεο 

δηάξθεηαο κίζζσζεο ηνπο 

 2014: Σα πάγηα πνπ απνθηήζεθαλ µε ρξεκαηνδνηηθή κίζζσζε απνζβέλνληαη ζηε 

κηθξφηεξε πεξίνδν κεηαμχ ηεο σθέιηκεο δσήο ησλ παγίσλ ζηνηρείσλ θαη ηεο 

δηάξθεηαο κίζζσζεο ηνπο. 

 Μεηαβνιή: θακία 

ζη) Καηαρψξεζε ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ 

 2008: Οη πιεξσκέο πνπ γίλνληαη γηα ιεηηνπξγηθέο κηζζψζεηο (θαζαξέο απφ ηπρφλ 

θίλεηξα πνπ πξνζθέξζεθαλ απφ ηνλ εθκηζζσηή) αλαγλσξίδνληαη ζηα απνηειέζκαηα 

ρξήζεο αλαινγηθά θαηά ηε δηάξθεηα ηεο κίζζσζεο 

 2014: Οη πιεξσκέο πνπ γίλνληαη γηα ιεηηνπξγηθέο κηζζψζεηο (θαζαξέο απφ ηπρφλ 

θίλεηξα πνπ πξνζθέξζεθαλ απφ ηνλ εθκηζζσηή) αλαγλσξίδνληαη ζηα απνηειέζκαηα 

ρξήζεο αλαινγηθά θαηά ηε δηάξθεηα ηεο κίζζσζεο 

 Μεηαβνιή: θακία 

6.4 Δπξήκαηα  

΢ηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί παξαηίζεληαη ζηνηρεία αλαθνξηθά κε ηε ρξεκαηνδφηεζε κέζσ 

ρξεκαηνδνηηθήο κίζζσζεο θαη ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ ηεο Δηαηξίαο ην 2008 θαη ην 2014. 

Πίλαθαο 6.1 

Μπηηιελαίνο – ΢ύλζεζε μέλσλ θεθαιαίσλ 

(ζε ρηιηάδεο €) 2008 2014 Μεηαβνιή 

Μαθξνπξόζεζκνο δαλεηζκόο     

Τραπεδηθός δαλεηζκός 0 2.179 - 

Υποτρεώζεης τρεκαηοδοηηθής κίζζφζες 343 0 -100% 

Οκοιογίες 310.851 521.770 68% 
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Λοηπά  0 74 - 

΢ύλνιν καθξνπξόζεζκσλ δαλείσλ 311.194 524.023 68% 

Βξαρππξόζεζκα δάλεηα    

Τραπεδηθές σπεραλαιήυεης 96.675 48.974 -49% 

Τραπεδηθός δαλεηζκός 3.279 56.774 1631% 

Οκοιογίες 0 15.000 - 

Υποτρεώζεης τρεκαηοδοηηθής κίζζφζες 103 0 -100% 

΢ύλνιν βξαρππξόζεζκσλ δαλείσλ 100.057 120.748 21% 

Μαθξνπξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο ζηελ Δπόκελε Υξήζε 0 42.090 - 

΢ύλνιν δαλείσλ 411.251 686.861 67% 

    

(σο % ηνπ ζπλφινπ δαλείσλ) 2008 2014 Μεηαβνιή 

Μαθξνπξόζεζκνο δαλεηζκόο    

Τραπεδηθός δαλεηζκός 0% 0% - 

Υποτρεώζεης τρεκαηοδοηηθής κίζζφζες 0% 0% -100% 

Οκοιογίες 76% 76% 0% 

Λοηπά  0% 0% - 

΢ύλνιν καθξνπξόζεζκσλ δαλείσλ 76% 76% 1% 

Βξαρππξόζεζκα δάλεηα    

Τραπεδηθές σπεραλαιήυεης 24% 7% -70% 

Τραπεδηθός δαλεηζκός 1% 8% 937% 
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Οκοιογίες 0% 2% - 

Υποτρεώζεης τρεκαηοδοηηθής κίζζφζες 0% 0% -100% 

΢ύλνιν βξαρππξόζεζκσλ δαλείσλ 24% 18% -28% 

Μαθξνπξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο ζηελ Δπόκελε Υξήζε 0% 6% - 

΢ύλνιν δαλείσλ 100% 100% 0% 

 

Όζνλ αθνξά ζην 2008, παξαηεξνχκε ηα εμήο: 

 κέξνο ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ ηεο Δηαηξίαο πξνέξρεηαη απφ καθξνρξφληεο θαη 

βξαρπρξφληεο ρξεκαηνδνηηθέο κηζζψζεηο 

 σζηφζν ε ρξεκαηνδφηεζε κε κηζζψζεηο απνηειεί ειάρηζην κέξνο ηνπ ζπλφινπ 

ρξεκαηνδφηεζεο κε μέλα θεθάιαηα 

 ν ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο ζπληζηά ην 25% ηνπ ζπλφινπ δαλεηζκνχ θαη ην ζχλνιν, 

ζρεδφλ, ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ πξαγκαηνπνηείηαη κέζσ γξακκψλ πηζηψζεσλ 

(ππεξαλαιήςεηο) 

Όζνλ αθνξά ην 2014: 

 ε ρξεκαηνδφηεζε κε κηζζψζεηο κεδελίδεηαη 

 ηα καθξνρξφληα ηξαπεδηθά δάλεηα εμαθνινπζνχλ λα απνηεινχλ πνιχ ρακειφ κέξνο 

ηνπ ζπλνιηθνχ δαλεηζκνχ 

 ν βξαρπρξφληνο ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο κεηψλεηαη σο % ηνπ ζπλφινπ ησλ δαλείσλ θαηά 

40% πεξίπνπ θαη αιιάδεη ζχλζεζε θαζψο 

◦ ην 7% ηνπ ζπλφινπ δαλείσλ πξνέξρεηαη απφ ππεξαλαιήςεηο (έλαληη 24% ην 2008) 

◦ ην 8% ηνπ ζπλφινπ δαλείσλ πξνέξρνληαη απφ βξαρπρξφληα δάλεηα (έλαληη 1% ηνπ 

2008) 

Ωο ζπλνιηθφ ζπκπέξαζκα, ζα κπνξνχζακε λα πνχκε φηη ε ρξεκαηνδφηεζε κέζσ 

κηζζψζεσλ (ζεκείσζε: αλαθεξφκαζηε ζηηο ρξεκαηνδνηηθέο κηζζψζεηο) βξίζθεηαη ζε πνιχ 

ρακειά επίπεδα πξηλ θαη κεηά ηελ θξίζε ελψ κεηψλνληαη απνιχησο κεηά ηελ θξίζε. Δπίζεο, 

ζα έπξεπε λα επηζεκάλνπκε φηη ε ζηαζεξφηεηα ηνπ δαλεηζκνχ ζε επίπεδν ρξνληθνχ νξίδνληα 
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είλαη αμηνπξφζεθηε: 76% καθξνρξφληα δάλεηα θαη 24% βξαρπρξφληα δάλεηα
55

 ζε ακθφηεξα 

ηα έηε. 

΢ηνλ παξαθάησ πίλαθα αλαιχνληαη ηα έμνδα ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ πνπ πεξηιακβάλνληαη 

ζηηο επηκέξνπο νκάδεο ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ θαη θφζηνπο. Υάξηλ ζπληνκίαο, έρνπλ 

παξαιεθζεί ηα ππφινηπα επηκέξνπο ζηνηρεία θφζηνπο ηα νπνία νχησο ή άιισο δελ εκπίπηνπλ 

ζην αληηθείκελν ελαζρφιεζεο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο.  

Πίλαθαο 6.2 

΢πκκεηνρή εμόδσλ ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο ζην θόζηνς 

 (ρηιηάδεο €)  

% επί 

ζπλφινπ  

 2008 2014 Μεηαβοιή 2008 2014 Μεηαβοιή 

ΚΟ΢ΣΟ΢ ΠΩΛΗΘΔΝΣΩΝ        

Δλνίθηα ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ 408 3.818 835,78% 0,05% 0,38% 705,56% 

΢ύλνιν  853.764 991.785 16,17% 100% 100%  

ΔΞΟ∆Α ΓΙΑΘΔ΢Η΢       

Δλνίθηα ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ 70 56 -20,00% 0,86% 1,85% 114,63% 

΢ύλνιν  8.113 3.024 -62,73% 100% 100%  

ΔΞΟ∆Α ΓΙΟΙΚΗ΢Η΢       

Δλνίθηα ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ 1.325 2.203 66,26% 2,92% 3,61% 23,44% 

΢ύλνιν  45.351 61.082 34,69% 100% 100%  

΢ΤΝΟΛΟ       

Δλνίθηα ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ 1.803 6.077 237,05% 0,20% 0,58% 189,59% 

΢ύλνιν  907.228 1.055.891 16,39% 100% 100%  

                                                             
55 Οη καθξνρξφληεο ππνρξεψζεηο πνπ πξέπεη λα πιεξσζνχλ ζηελ επφκελε ρξήζε πεξηιακβάλνληαη ζηηο 

βξαρπρξφληεο ππνρξεψζεηο ηνπ 2014. 
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Απφ ηνλ παξαπάλσ πίλαθα παξαηεξνχκε φηη ηα έμνδα ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο 

ζπκκεηέρνπλ ζε κηθξφ πνζνζηφ ζηα ιεηηνπξγηθφ θφζηνο ην 2008: 0,05% ζην θφζηνο 

πσιεζέλησλ, 0,86% ζηα έμνδα δηάζεζεο θαη 2,92% ζηα έμνδα δηνίθεζεο. Ζ ζπκκεηνρή 

απμάλεηαη ζεκαληηθά ην 2014 ζε 0,38%, 1,85% θαη 3,61% ρσξίο, φκσο, ηα έμνδα 

ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο λα ζπληζηνχλ ζεκαληηθφ πνζνζηφ ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θφζηνπο. 

Λακβάλνληαο ππφςε φηη ην ιεηηνπξγηθφ θφζηνο απμήζεθε θαηά 16,39% απφ ην 2008 θαη φηη 

ηα έμνδα ιεηηνπξγηθψλ κηζζψζεσλ απμήζεθαλ θαηά 238,05% ζπλνιηθά, πξνθχπηεη ε αχμεζε 

ηεο ζπκκεηνρήο ησλ εμφδσλ ιεηηνπξγηθήο κίζζσζεο ζην ιεηηνπξγηθφ θφζηνο. Όπσο, φκσο, 

πξναλαθέξζεθε ζε κπνξνχκε λα πνχκε φηη ε δνκή θφζηνπο σο πξνο ηα έμνδα ιεηηνπξγηθήο 

κίζζσζεο κεηαβιήζεθε ζεκαληηθά ζε πξαθηηθφ επίπεδν θαζψο ε ζρέζε εμφδσλ ιεηηνπξγηθήο 

κίζζσζεο θαη ζπλνιηθνχ ιεηηνπξγηθνχ θφζηνο δηακνξθψλεηαη απφ 0,2% ζε 0,58%. 

Όζνλ αθνξά ζην θφζηνο ησλ ρξεκαηνδνηηθψλ κηζζψζεσλ, ηα ζρεηηθά επξήκαηα αθνξνχλ 

κφλν ην 2008 θαζψο, φπσο πξνθχπηεη απφ ηα ζηνηρεία πνπ έρνπλ παξνπζηαζηεί κέρξη ην 

ηξέρνλ ζεκείν, δελ ππάξρνπλ ρξεκαηνδνηηθέο κηζζψζεηο ην 2014. Σν ζχλνιν ησλ εμφδσλ γηα 

ηφθνπο ρξεκαηνδνηηθψλ κηζζψζεσλ ην 2008 αλέξρεηαη €47 ρηιηάδεο. Δπηπξφζζεηα, 

αλαθέξεηαη φηη νη απνπιεξσκή θεθαιαίνπ ρξεκαηνδνηηθψλ κηζζψζεσλ αλήιζε ζε 135 θαη ην 

ππφινηπν ησλ θεθαιαηνπνηεκέλσλ ππνρξεψζεσλ αλέξρεηαη ζε 103. ΢πλεπψο, ζηελ αξρή ηνπ 

έηνπο ην χςνο ησλ ελ ιφγσ ππνρξεψζεσλ αλήιζε ζε 238. Δθφζνλ θαηαινγίζηεθαλ ηφθνη 47 

εληφο ηνπ έηνπο, ην εηήζην επηηφθην αλέξρεηαη θαηά πξνζέγγηζε ζε 47/238 = 19,7%. 

Τπνζέηνληαο, πεξαηηέξσ, φηη νη θαηαβνιέο γίλνληαη αλά εμάκελν, ην εμακεληαίν επηηφθην 

αλέξρεηαη ζε 9,4%. Δλδεηθηηθά αλαθέξεηαη φηη ην επηηφθην leasing ηεο Eurobank ήηαλ 7,75% 

ην 2007. Λακβάλνληαο ππφςε θαη ηηο ινηπέο επηβαξχλζεηο (πρ εηζθνξά λφκνπ 128/75) ην 

επηηφθην πνπ ππνινγίζακε πξνζεγγηζηηθά εδψ δελ απέρεη ηδηαίηεξα απφ ην επηηφθην κίζζσζε 

πνπ πξνζέθεξαλ νη ηξάπεδεο εθείλε ηελ επνρή. 

Όζνλ αθνξά ζην θφζηνο ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ, νη ηφθνη ηξαπεδηθψλ δαλείσλ αλήιζαλ ην 

2008 ζε €26.686 ρηιηάδεο. Σν χςνο ησλ ηξαπεδηθψλ δαλείσλ ζηελ αξρή ηνπ έηνπο ήηαλ 

€339.355 ρηιηάδεο. Βάζεη ηεο πξνζέγγηζεο πνπ εθαξκφζηεθε παξαπάλσ, νη εηήζηνη ηφθνη 

αλήιζαλ ζην 26.686 / 339.355 = 7,86%. Τπνζέηνληαο φηη ππάξρνπλ εμακεληαίεο θαηαβνιέο 

δφζεσλ, ην εμακεληαίν επηηφθην αλέξρεηαη ζε 3,86% πεξίπνπ. ΢ρεηηθά κε ηα αληίζηνηρα 

κεγέζε ηνπ 2014, νη εηήζηνη ηφθνη ηξαπεδηθψλ δαλείσλ αλήιζαλ ζε €47.989 ρηιηάδεο, ην 

ππφινηπν ηξαπεδηθψλ δαλείσλ ζηελ αξρή ηνπ έηνπο ήηαλ €526.712 ρηιηάδεο ην εηήζην 

επηηφθην, θαηά πξνζέγγηζε,  47.989 /  526.712 = 9,1%. ΢πλεπψο ην εμακεληαίν επηηφθην 
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αλήιζε ζε 4,45% πεξίπνπ
56

. 

6.5 Αλαθεθαιαίσζε  

Απφ ηελ παξαπάλσ αλάιπζε πξνθχπηεη φηη ε κίζζσζε, σο κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο, είλαη 

ηδηαίηεξα “αθξηβή”. Γηα παξάδεηγκα, ην εμακεληαίν επηηφθην ηεο κίζζσζεο αλήιζε ην 2008 ζε 

9,4% ελψ ην αληίζηνηρν ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ ζε 3,86%. Απηφ είλαη αλακελφκελν θαζψο 

αλ ππνζέζνπκε φηη ν εθκηζζσηήο δαλείδεηαη €100 κε 3,86% γηα λα απνθηήζεη ηα ζηνηρεία πνπ 

εθκηζζψλεη πξνο 9,4%, ηφηε πξαγκαηνπνηεί κία απφδνζε ηεο ηάμεο ηνπ €5,54 (5,54%*100). 

Απηφ είλαη ην κηθηφ πεξηζψξην θέξδνπο ηνπ απφ ην νπνίν πξέπεη λα “θαιπθζνχλ”, επίζεο, ηα 

ιεηηνπξγηθά έμνδα. ΢πλεπψο, δελ πξέπεη λα πξνθαιεί εληχπσζε ε πξναλαθεξζείζα δηαθνξά. 

Παξαηεξνχκε, επίζεο, φηη κεηά ηελ θξίζε ην επηηφθην δαλεηζκνχ ηεο εηαηξίαο απμήζεθε θαηά 

16%, πεξίπνπ, απφ 3,86% ζε 4,45%. ΢ε ζπλέρεηα ησλ πξνεγνχκελσλ ζρνιίσλ, κία ηέηνηα 

αχμεζε δελ πξέπεη, επίζεο, λα πξνθαιεί εληχπσζε θαζψο ε θξίζε ζπλεπάγεηαη αχμεζε ηεο 

αβεβαηφηεηαο πνπ απνηππψλεηαη σο αχμεζε ζην επηηφθην δαλεηζκνχ. Οινθιεξψλνληαο, 

θξίλεηαη ζθφπηκν λα ππελζπκίζνπκε φηη ε κειέηε ηεο εμέιημεο ηνπ θφζηνπο ρξεκαηνδνηηθήο 

κίζζσζεο δελ θαηέζηε δπλαηή ιφγσ απνπζίαο ηέηνηαο ρξεκαηνδφηεζεο απφ ηελ Δηαηξία ην 

2014. 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
56 Ζ ηηκή πνπ ππνινγίζακε δελ απέρεη ηδηαίηεξα απφ ηα νλνκαζηηθά επηηφθηα ην 2014. Γηα παξάδεηγκα, ε 

Σξάπεδα ηεο Διιάδνο (2014) αλαθέξεη φηη ην ηξαπεδηθφ επηηφθην ρνξεγήζεσλ πξνο επηρεηξήζεηο ήηαλ 6% 

ζηηο αξρέο ηνπ 2014. Λακβάλνληαο ππφςε θαη θάπνηεο πξφζζεηεο επηβαξχλζεηο ην επηηφθην απηφ κπνξεί λα 

πξνζεγγίζεη ηελ ηηκή πνπ αλαθέξεηαη εδψ. 
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 7 

΢ΤΝΟΦΗ ΔΡΓΑ΢ΙΑ΢ ΚΑΙ ΠΡΟΣΑ΢ΔΙ΢ 

7.1 Δηζαγσγή  

Ζ παξνχζα εξγαζία αζρνιήζεθε κε ηε δηεξεχλεζε ηνπ δεηήκαηνο ηεο κίζζσζεο ηφζν ζε 

ζεσξεηηθφ φζν θαη εκπεηξηθφ επίπεδν. ΢ε ζεσξεηηθφ επίπεδν, επηδηψρζεθε, βαζηθά, ε 

παξνπζίαζε ηνπ πιήξνπο πιαηζίνπ πνπ δηέπεη ηελ ελ ιφγσ κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο 

επηθεληξψλνληαο πεξηζζφηεξν ζηελ ειιεληθή πξαγκαηηθφηεηα. Δπηπξφζζεηα, 

παξνπζηάζηεθαλ ηα βαζηθά πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα. ΢ε εκπεηξηθφ επίπεδν 

επηδηψρζεθε ε δηεξεχλεζε πηπρψλ ηεο κίζζσζεο ζπγθξηηηθά κε ηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ κέζσ 

κειέηεο ηεο εηαηξίαο Μπηηιελαίνο ΑΔ γηα ηα έηε 2008 θαη 2014, δειαδή πξν θαη κεηά θξίζεο. 

Αξρηθά, πεξηγξάθεθαλ νη κνξθέο κηζζψζεσλ θαη αθνινχζσο ην πιαίζην κηζζψζεσλ 

δίλνληαο έκθαζε ζηα λνκηθά, ινγηζηηθά θαη θνξνινγηθά δεηήκαηα. Αθνινχζσο, 

παξνπζηάζηεθαλ νη επηρεηξήζεηο – εθκηζζσηέο πνπ ιεηηνπξγνχλ ζηελ Διιάδα κε έκθαζε ζηα 

πξνζθεξφκελα πξντφληα. Ζ εξγαζία παξνπζίαζε, επίζεο, κε αλαιπηηθά παξαδείγκαηα ηα 

πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο ζπγθξηηηθά ηφζν κε ηελ απφθηεζε 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (κε ίδηνπο πφξνπο) φζν θαη κε ηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ. 

Δπηπξφζζεηα, πξαγκαηνπνηήζεθε αλαθνξά ζηνπο παξάγνληεο πνπ επζχλνληαη / 

δηακνξθψλνπλ ηελ επηινγή ππέξ ή θαηά ηεο κίζζσζεο. ΢ε εκπεηξηθφ επίπεδν, ε εξγαζία 

επηθεληξψζεθε ζηελ νηθνλνκηθή πηπρή ηεο ζχγθξηζεο δχν ρξεκαηνδνηηθψλ πεγψλ πξηλ θαη 

κεηά ηελ θξίζε (έηε 2008 θαη 2014, αληίζηνηρα): κίζζσζε θαη ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο.  

Σα βαζηθά ζπκπεξάζκαηα απφ ηε ζπλνιηθή ελαζρφιεζε κε ην δήηεκα πεξηγξάθνληαη 

ακέζσο παξαθάησ. Δλψ ζηελ ηειεπηαία ελφηεηα δηαηππψλνληαη νη δπλαηφηεηεο γηα 

κειινληηθή δηεξεχλεζε ηεο παξνχζαο εξγαζίαο. 

7.2 ΢πκπεξάζκαηα εξγαζίαο 

Όζνλ αθνξά ζην πιαίζην ηεο κίζζσζεο θαη, εηδηθφηεξα, ζην ινγηζηηθφ πιαίζην, πξνθχπηεη φηη 
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πξσηεχνληα ξφιν δηαδξακαηίδνπλ ηα ινγηζηηθά πξφηππα πνπ εθαξκφδνληαη. Σα Γηεζλή 

Πξφηππα Υξεκαηννηθνλνκηθήο Πιεξνθφξεζεο πνπ εθαξκφδνληαη ππνρξεσηηθά απφ ηηο 

εηζεγκέλεο εηαηξίεο ζηελ Διιάδα (θαη, ππφ πξνυπνζέζεηο ηηο κε εηζεγκέλεο) παξνπζηάδνπλ 

δηαθνξέο κε ηα άιια πξφηππα, πρ ηηο Γεληθά Απνδεθηέο Λνγηζηηθέο Αξρέο
57

 ησλ ΖΠΑ. 

Αλαθνξηθά κε ηα πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα, πξνθχπηεη, ζχκθσλα κε ηα επξήκαηα 

εκπεηξηθψλ εξεπλψλ πνπ εμεηάζηεθαλ, φηη απηά εμαξηψληαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ ην πιαίζην 

εληφο ηνπ νπνίνπ εμεηάδνληαη. Ζ κίζζσζε ζε ζχγθξηζε κε ηελ απφθηεζε κε ίδηνπο πφξνπο 

ππεξηεξεί, θπξίσο, ζε επίπεδν ξεπζηφηεηαο, θνξνινγηθήο σθέιεηαο θαη πεξηνξηζκνχ ηνπ 

θηλδχλνπ ηερλνινγηθήο απαμίσζεο πνπ ζπλεπάγεηαη ε θηήζε ελφο πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ. 

Αληίζεηα, ε απφθηεζε κε ίδηνπο πφξνπο κεηψλεη ην κειινληηθφ θίλδπλν αθεξεγγπφηεηαο θαη 

πξνζθέξεη κεγαιχηεξε επειημία ζηελ αληηκεηψπηζε αθξαίσλ πεξηπηψζεσλ έιιεηςεο 

ξεπζηφηεηαο. ΢πγθξηηηθά κε ηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ, ηα πιενλεθηήκαηα ηεο κίζζσζεο 

εληνπίδνληαη ζηε δηεπθφιπλζε πξφζβαζεο ζε πίζησζε (άξα θαη απφθηεζεο πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ) θαη ηελ πςειφηεξε θνξνινγηθή σθέιεηα. Ο ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο, σζηφζν, 

αλακέλεηαη λα είλαη κία ρξεκαηνδνηηθή επηινγή ρακειφηεξνπ θφζηνπο. Σα παξαπάλσ 

επξήκαηα επηβεβαηψζεθαλ ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηε κειέηε πεξίπησζεο πνπ εμεηάζηεθε. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, απφ ηνπο ππνινγηζκνχο ηνπ θφζηνπο ρξεκαηνδφηεζεο πξνέθπςε φηη ε 

κίζζσζε ζπληζηά αθξηβφηεξε ρξεκαηνδνηηθή πεγή ζπγθξηηηθά κε ην δαλεηζκφ. Σν γεγνλφο 

απηφ εμεγεί ζε θάπνην βαζκφ ηφζν ηε ρακειή ζπκκεηνρή ησλ ρξεκαηνδνηηθψλ κηζζψζεσλ 

ζην κείγκα ρξεκαηνδφηεζεο ηεο Μπηηιελαίνο ΑΔ πξηλ θαη κεηά ηελ έλαξμε ηεο θξίζεο φζν 

θαη ηε κείσζε ηεο ζπκκεηνρήο ηνπο ζην κείγκα ρξεκαηνδφηεζεο ηεο εηαηξίαο. Αληίζεηα, 

ππάξρνπλ ελδείμεηο φηη νη ιεηηνπξγηθέο κηζζψζεηο “θεξδίδνπλ έδαθνο” έλαληη ησλ 

ρξεκαηνδνηηθψλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο: απμήζεθαλ αλαινγηθά πεξηζζφηεξν απφ ην 

ιεηηνπξγηθφ θφζηνο ηεο εηαηξίαο. 

7.3 Αλαθεθαιαίσζε   

Δίλαη πξνθαλέο φηη ε παξνχζα εξγαζία δελ εμάληιεζε ην ππφ εμέηαζε δήηεκα. Καηά 

ζπλέπεηα, ππάξρνπλ δπλαηφηεηεο γηα κειινληηθή δηεξεχλεζε κε ζηφρν ηελ πεξαηηέξσ 

ελίζρπζε ηνπ ζρεηηθνχ ζεσξεηηθνχ θαη εκπεηξηθνχ ππφβαζξνπ. Έλα ζέκα ζην νπνίν ζα 
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έπξεπε λα επηθεληξσζεί ν εξεπλεηήο ηνπ κέιινληνο είλαη νη παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ζηελ 

πξάμε ηελ επηινγή ππέξ ή θαηά ηεο κίζζσζεο. Ζ δηεξεχλεζε ηνπ ελ ιφγσ δεηήκαηνο ζα 

κπνξνχζε λα πξαγκαηνπνηεζεί κέζσ έξεπλαο κεγάινπ δείγκαηνο έηζη ψζηε, κέζσ ηεο 

ζηαηηζηηθήο αλάιπζεο, λα ππάξμεη δπλαηφηεηα γελίθεπζεο ησλ επξεκάησλ ζηνλ πιεζπζκφ 

ησλ εηαηξηψλ ζηελ Διιάδα. Μία ηέηνηα έξεπλα ζα κπνξνχζε, επίζεο, λα εμεηάζεη αλ 

ππάξρνπλ παξάγνληεο πνπ δηαθνξνπνηνχλ ηελ επηινγή ησλ εηαηξηψλ ππέξ ή θαηά 

ζπγθεθξηκέλσλ κνξθψλ κίζζσζεο. Σα απνηειέζκαηα ηέηνησλ εξεπλψλ ζα κπνξνχζαλ λα 

ζπκβάιινπλ ζηελ θαιχηεξε θαηαλφεζε ηεο κίζζσζεο ηφζν απφ ηελ πιεπξά ησλ κηζζσηψλ 

φζν θαη απφ ηελ πιεπξά ησλ εθκηζζσηψλ έηζη ψζηε νη ζρεηηθέο απνθάζεηο λα ιακβάλνληαη 

βάζεη πιεξέζηεξεο πιεξνθφξεζεο θαη λα ζπλεπάγνληαη κεγαιχηεξε απνηειεζκαηηθφηεηα. 
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