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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 
 

 
Η τεχνολογική ανάπτυξη και η ολοένα εντεινόµενη διεθνοποίηση των 
συναλλαγών συντέλεσαν τις τελευταίες δεκαετίες στη γέννηση και ταχεία 
διάδοση νέων, µέχρι τώρα λίγο-πολύ άγνωστων, µορφών συµβάσεων σε 
διάφορους τοµείς της οικονοµίας, από τον τοµέα των χρηµατοδοτήσεων και 
των επενδύσεων µέχρι την πληροφορική η την οργάνωση της διοίκησης και 
λειτουργίας των επιχειρήσεων. 
Τα τελευταία χρόνια, γίνεται ολοένα και περισσότερο αντιληπτό η εισαγωγή 
σύγχρονων θεσµών στη χώρα µας, οι οποίοι καλύπτουν τις ανάγκες των 
επιχειρήσεων µε περισσότερο εξειδικευµένους και αποτελεσµατικούς τρόπους.  
θεσµοί αυτοί είναι: 
η χρηµατοδοτική µίσθωση (Leasing) 
η πρακτορεία επιχειρηµατικών απαιτήσεων (Factoring) 
το κεφάλαιο επιχειρηµατικών συµµετοχών (Venture Capital) 
η πώληση επιχειρηµατικής απαιτήσεως (Forfaiting) 
η δικαιοχρησία (Franchising) 
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1.Ορισµός 
 
 
H χρηµατοδοτική µίσθωση (leasing) είναι µια σύγχρονη µέθοδος 
µεσοµακροπρόθεσµης χρηµατοδότησης επιχειρήσεων και επαγγελµατικών για 
την απόκτηση παγίων στοιχείων, δηλαδή εξοπλισµού και ακινήτων για   
επαγγελµατική χρήση. 
 
Κάθε επιχείρηση βιοµηχανική, βιοτεχνική, εµπορική, κατασκευαστική, 
τουριστική, γεωργική, µεταφορών, υπηρεσιών κ.λπ. ανεξάρτητα από νοµική 
µορφή και µέγεθος, καθώς και κάθε επαγγελµατίας µπορεί να χρησιµοποιήσει 
αυτή τη µορφή χρηµατοδότησης. 
 
H επιχείρηση ή ο επαγγελµατίας επιλέγει τον εξοπλισµό ή το ακίνητο που 
θεωρεί κατάλληλο για τις ανάγκες του, η εταιρία leasing αγοράζει τον 
εξοπλισµό αυτόν από τον προµηθευτή ή το ακίνητο από τον ιδιοκτήτη του και 
στη συνέχεια ενοικιάζει το µεν εξοπλισµό για περίοδο τουλάχιστον τριών 
χρόνων, το δε ακίνητο τουλάχιστον για δέκα χρόνια. Στο τέλος της µισθωτικής 
περιόδου, ο µισθωτής µπορεί είτε να εξαγοράσει το πάγιο (εξοπλισµός-
ακίνητο) συνήθως έναντι συµβολικού τιµήµατος είτε να ανανεώσει τη 
σύµβαση για ορισµένο χρόνο 

 
 
2.Ιστορική εξέλιξη της χρηµατοδοτικής µίσθωσης 
 
 
Από την τρίτη χιλιετηρίδα, την εποχή του Ιουστινιανού και από την εποχή της 
βιοµηχανικής επανάστασης, έως τον 20ο αιώνα, ήταν εµφανής ο µηχανισµός 
leasing, προσαρµοσµένος ανάλογα µε την εποχή. 
Κατά τη δυναστεία MERIAS, στην Αίγυπτο, καταρτίστηκε κάποια πράξη µε 
την οποία, ένας κτηµατίας εκµίσθωσε σε κάποιον µια έκταση γης, µαζί µε όλο 
τον εξοπλισµό, τους δούλους και τα κοπάδια ζώων, έναντι περιοδικών 
καταβολών, για διάστηµα ίσο µε επτά πληµµύρες. 
Στην εποχή του Ιουστινιανού η µίσθωση περιλάµβανε κυρίως γεωργικά 
εργαλεία και άλογα. 
Στην Αγγλία, λόγω των νοµικών περιορισµών που ίσχυαν για τη µεταβίβαση 
γης, η εκµίσθωση κτηρίων και γεωργικών εκτάσεων είχε πάρει σηµαντική 
έκταση, ενώ η βιοµηχανική επανάσταση είχε σαν αποτέλεσµα την περαιτέρω 
ανάπτυξη του θεσµού της εκµισθώσεως (χαρακτηριστική είναι η µίσθωση για 
999 χρόνια, το 1844, του σιδηροδρόµου LONDON και GREENWICH, από το 
σιδηρόδροµο SOUTHERN EASTERN RAILWAY. 
Από το 1855 µέχρι το 1862, ιδιώτες επιχειρηµατίες, δηµιούργησαν 18 εταιρείες 
µισθώσεως µεταφορικών βαγονιών στην Αγγλία. 
Ο συνήθης χρόνος εκµίσθωσης, ήταν πέντε χρόνια και συχνά δινόταν η 
δυνατότητα στο µισθωτή να αγοράσει τα βαγόνια στο τέλος της µίσθωσης. 
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Στις ΗΠΑ, στην πρώτη δεκαετία του αιώνα , οµάδες κεφαλαιούχων , αγόραζαν 
βαγόνια και τα εκµίσθωναν µακροχρόνια στους σιδηρόδροµους, ενώ στην 
Αγγλία στα τέλη του 19ου αιώνα και στις αρχές του 20ου , ποικιλίες µηχανών 
και ειδών εξοπλισµού διατίθονταν µόνα ή κυρίως µε τη µέθοδο εκµίσθωσης. 
Η σύγχρονη φάση της χρηµατοδοτικής µίσθωσης αρχίζει το 1952, όταν ο 
HENDRY SCHONFELD, ίδρυσε µε κεφάλαιο 20.000 δολαρίων την UNITED 
STATES LEASING INTERNATIONAL INC, και είναι η µεγαλύτερη στον 
κόσµο , ανεξάρτητη εταιρεία χρηµατοδοτικών µισθώσεων. 
Το παράδειγµα του SCHOENFELD, το ακολούθησαν µεγάλες βιοµηχανικές 
επιχειρήσεις κεφαλαιουχικών αγαθών. Στις αρχές του 1960 , οι αµερικανικές 
εµπορικές τράπεζες πήραν την άδεια χρηµατοδοτικής µίσθωσης . 
Προς τα τέλη της δεκαετίας του 1970, οι επενδύσεις που καλύπτονταν στις 
ΗΠΑ µέσω χρηµατοδοτικής µίσθωσης , ήταν κατά 25 φορές µεγαλύτερες από 
εκείνες  που καλύπτονταν µε εκδόσεις µετοχών  και κατά 2/3 µεγαλύτερες από 
εκείνες που καλύπτονταν µε οµολογιακές εκδόσεις, ενώ πάνω από 15% των 
νέων επενδύσεων σε εξοπλισµό και µηχανήµατα, πραγµατοποιούνταν µε τη 
µέθοδο της χρηµατοδοτικής µίσθωσης. 
Η διεθνοποίηση του θεσµού, άρχισε µια δεκαετία µετά την πρώτη εµφάνιση 
στις ΗΠΑ. 
Στην περίοδο 1960-1962 εταιρίες χρηµατοδοτικής µίσθωσης δηµιουργήθηκαν 
στη Μεγάλη Βρετανία, Καναδά, Σουηδία, ∆. Γερµανία, Ελβετία και Γαλλία 
ενώ το 1963 στην Ιαπωνία, Βέλγιο, Φινλανδία, Ισπανία, Ιταλία, Ασία, 
Λατινική Αµερική, Αυστραλία και Γαλλόφωνες χώρες της Αφρικής. 
Η σύµβαση της χρηµατοδοτικής µίσθωσης ή σύµβαση leasing για πρώτη φορά 
καθιερώθηκε στην Ελλάδα µε το Ν. 1665/1986.Η καθιέρωση και εφαρµογή 
του νόµου αυτού, είχε σαν αποτέλεσµα να διευρυνθούν οι χρηµατοδοτικοί 
µηχανισµοί στους οποίους προσφεύγουν οι επιχειρήσεις και οι επαγγελµατίες, 
για να ανανεώσουν , εκσυγχρονίσουν ή και να επεκτείνουν τις παραγωγικές 
τους εγκαταστάσεις και τον εξοπλισµό τους , εξοικονοµώντας τα δικά τους 
κεφάλαια , τα οποία µπορούν να επενδύσουν επωφελέστερα σε άλλες 
οικονοµικές δραστηριότητες. 
Με το Ν.2367/1995, τροποποιήθηκε ο ανωτέρω νόµος και τοιουτοτρόπως 
επεκτάθη ο θεσµός του leasing και στα ακίνητα. Σύµφωνα µε το άρθρο 1 
παράγραφος 1 του Ν.1665/1986 όπως τροποποιήθηκε µε το Ν.2367/7995, µε 
τη σύµβαση της χρηµατοδοτικής µίσθωσης, η εταιρία leasing (είτε είναι 
αλλοδαπή εγκατεστηµένη στην Ελλάδα, είτε είναι ελληνική) υποχρεούται 
έναντι µισθώµατος να παραχωρεί τη χρήση κινητού πράγµατος ή ακινήτου ή 
και των δύο µαζί, αρκεί να προορίζονται αποκλειστικά και µόνο για 
επαγγελµατική χρήση. Τέλος παρέχεται το δικαίωµα είτε να αγοράσει ο 
µισθωτής το πράγµα, είτε να ανανεώσει τη µίσθωση για αρκετό χρόνο. 
Σε σχέση µε την απόκτηση µέσω τραπεζικής χρηµατοδότησης, το leasing 
ακινήτων πλεονεκτεί εφόσον: 
-∆εν είναι επιθυµητή η δέσµευση σηµαντικών κεφαλαίων σε φυσικά περιουσιακά 
στοιχεία(ακίνητα) 
-Ενδιαφέρει η επιτάχυνση της απόσβεσης και η αποκόµιση αντίστοιχου 
φορολογικού οφέλους. 
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-Είναι εφικτή η συνοµολόγηση ικανοποιητικών όρων leasing ,σε σχέση µε τον 
τραπεζικό δανεισµό. 
-Ενδιαφέρει η επιτάχυνση της απόσβεσης και η αποκόµιση αντίστοιχου 
φορολογικού οφέλους. 
-Ενδιαφέρει η δόµηση ευέλικτων χρηµατοδοτικών σχηµάτων, τα οποία δεν 
οδηγούν κατ’ ανάγκη στην απόκτηση του ακινήτου. 
Από τα βασικά χαρακτηριστικά του leasing είναι ότι το ακίνητο καλύπτει µόνο 
επαγγελµατικές ανάγκες και όχι κατοικία, όπως γράφει µεµονωµένα ή 
συγκροτήµατα γραφείων, καταστήµατα, πολυκαταστήµατα, σουπερµάρκετ, 
αποθήκες, βιοµηχανοστάσια, σταθµοί αυτοκινήτων, ξενοδοχεία, πρατήρια 
βενζίνης, κέντρα διασκεδάσεως, κινηµατογράφοι, θέατρα, εκπαιδευτήρια, 
ιατρεία, φαρµακεία, και γενικά κάθε χώρος που εξυπηρετεί επαγγελµατικές 
ανάγκες του µισθωτή. 
Συµβάσεις leasing δεν γίνονται σε µεµονωµένα οικόπεδα παρά µόνο στο µέρος 
του οικοπέδου που µε βάση τον συντελεστή δόµησης, αντιστοιχεί στο κτίριο 
,έτσι ώστε κτίριο και οικόπεδο να συναποτελούν αντικείµενο στο leasing. 
Με βάση το νόµο η διάρκεια leasing είναι τουλάχιστον 10 έτη. Μισθωτής 
µπορεί να είναι φυσικό ή νοµικό πρόσωπο οποιαδήποτε µορφής και το µέρος 
του µισθώµατος που αφορά το κτίριο εκπίπτει 100% από το εισόδηµα του 
µισθωτή. 
Μετά τη συµβατική ή και πρόωρη λήξη της σύµβασης leasing ακινήτου, το 
ακίνητο µεταβιβάζεται έναντι προσυµφωνηµένου τιµήµατος στο µισθωτή, και 
απαλλάσσεται από το φόρο µεταβίβασης , ενώ δεν απαλλάσσεται από το φόρο 
η αρχική αγορά του ακινήτου από την εταιρία leasing. 
η εταιρία leasing κάνει αποσβέσεις ανάλογα µε τη διάρκεια της σύµβασης και 
µόνο για την αξία του κτιρίου ενώ η αξία του οικοπέδου δεν αποσβήνεται. Ο 
µερισµός των αξιών γίνεται κατ’ αναλογία των αντικειµενικών 
προσδιορισµών. 
Η αρχική αγορά και εκµίσθωση του ακινήτου επιβαρύνεται µε φόρο 
µεταβίβασης 9% και λοιπά έξοδα, συµβολαιογραφικά, δικηγορικά κλπ. 
φθάνοντας στη συνολική επιβάρυνση 12% της αξίας του ακινήτου, 
επιβαρύνσεις που βαρύνουν τον µισθωτή και µε τη µορφή αυξηµένου πριµ του 
µισθώµατος καταβάλλονται προς την εταιρία leasing. 
Αν η αξία συναλλαγής εταιρία leasing-µισθωτή είναι µικρότερη ή ίση της 
αντικειµενικής, ο φόρος µεταβίβασης υπολογίζεται επί της αντικειµενικής, αν 
την υπερβαίνει υπολογίζεται επί της αξίας της συναλλαγής ενώ τα µισθώµατα 
leasing ακινήτων απαλλάσσονται από ΦΠΑ. 
Σύµφωνα µε το νόµο που ψηφίστηκε οι συναλλαγές leasing ακινήτων 
απαλλάσσονται από το φόρο και ο πωλητής του ακινήτου ταυτίζεται µε το 
µισθωτή, δηλαδή των συναλλαγών πώλησης και εκµίσθωσης(sale and 
leaseback).Η εξέλιξη αυτή θα έχει σαν αποτέλεσµα τη σηµαντική αύξηση των 
εργασιών αυτού του τύπου. 
Με το άρθρο 1 παράγραφος 3 του Ν.2367/1995 ,στην έννοια του ακινήτου 
συµπεριλαµβάνονται: 
-Οι αγροτικές εκτάσεις 
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-Οι οριζόντιες και κάθετες ιδιοκτησίες µε κτίσµατα µε τα ποσοστά του γηπέδου 
που αναλογούν στα συγκεκριµένα κτίσµατα σε σχέση µε τη δοµήσιµη επιφάνεια 
του γηπέδου που αναλογεί στα συγκεκριµένα κτίσµατα σε σχέση  µε τη δοµήσιµη 
επιφάνεια του γηπέδου και γενικά τα κτίσµατα συµπεριλαµβανοµένου του 
γηπέδου που αναλογεί στα συγκεκριµένα κτίσµατα, σε συνάρτηση µε το εµβαδόν 
του και τη συνολική δοµήσιµη επιφάνεια που µπορεί να γίνει στ γήπεδο και 
επιπλέον ακάλυπτος χώρος που από τις πολεοδοµικές διατάξεις προβλέπεται σαν 
χώρος στάθµευσης αυτοκινήτων. 
Σήµερα παρατηρούµε ότι επιχειρήσεις συνάπτουν συµβάσεις µε εταιρίες 
leasing , οι οποίες πολλές φορές αναλαµβάνουν αρχικά την κατασκευή 
ακινήτων, ανάλογα µε τις ανάγκες και υποδείξεις των επιχειρήσεων και 
κατόπιν έναντι συµφωνηµένου µισθώµατος τα εκµισθώνουν σε αυτές. 
  
 

3. Κατηγορίες χρηµατοδοτικής µίσθωσης  
 
 
Στην πράξη υπάρχουν οι εξής δυο βασικές κατηγορίες χρηµατοδοτικής 
µίσθωσης: 

· Οι χρηµατοδοτικές ή κεφαλαιουχικές µισθώσεις 
· Οι λειτουργικές η διαχειριστικές µισθώσεις 
 
ΤΙ ΕΙΝΑΙ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ 
Λειτουργική µίσθωση είναι η παραχώρηση έναντι µισθώµατος της χρήσης 
παντός είδους κινητού και ακινήτου πράγµατος σε επιχειρήσεις, επαγγελµατίες 
ή ιδιώτες για ένα συγκεκριµένο χρονικό διάστηµα. Οι Λειτουργικές Μισθώσεις 
περιλαµβάνουν εκτός του κεφαλαίου του εξοπλισµού, την συντήρηση, την 
επισκευή, την ασφάλιση και όλες τις υπηρεσίες που συνδέονται µε την .   
λειτουργία του εξοπλισµού. 
Η εταιρεία κατόπιν εντολής του πελάτη της (µισθωτή) αγοράζει τον εξοπλισµό 
και στην συνέχεια τον µισθώνει στον µισθωτή. Με την λήξη της σύµβασης ο 
εξοπλισµός δεν µεταβιβάζεται στον µισθωτή, ο οποίος έχει την δυνατότητα να 
αποκτήσει καινούργιο εξοπλισµό, αλλά παραµένει στην κυριότητα του 
εκµισθωτή ο οποίος είτε τον µισθώνει σε άλλον (υποχρεωτικά) µισθωτή ή τον   
πωλεί στην δευτερογενή αγορά. 
Το αντικείµενο των συµβάσεων λειτουργικής µίσθωσης δύναται να είναι 
ενδεικτικά :  

· αυτοκίνητα ιδιωτικής ή επαγγελµατικής χρήσης  
· ιατρικός εξοπλισµός  
· µηχανολογικός ή λοιπός κάθε είδους κινητός εξοπλισµός  
· οικόπεδα, οικοδοµές, οριζόντιες ή κάθετες ιδιοκτησίες, αγροτεµάχια, 
βιοµηχανοστάσια, επαγγελµατικές στέγες  

· σκάφη αναψυχής καθώς και κάθε άλλο πλωτό µέσο  
· φορτηγά και λεωφορεία ιδιωτικής, επαγγελµατικής ή δηµόσιας χρήσης  

· αεροπλάνα, ανεµοπλάνα, ελικόπτερα και άλλα 
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ΤI ΕΙΝΑΙ Η ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ 
Η χρηµατοδοτική µίσθωση είναι η µορφή εκείνη της σύµβασης κατά την οποία 
µια εταιρεία leasing που αποτελεί τον εκµισθωτή , παρέχει σε µια επιχείρηση η 
σε έναν επαγγελµατία και για ορισµένη χρονική περίοδο ένα πάγιο 
περιουσιακό στοιχείο έναντι συγκεκριµένου µισθώµατος. Με τη λήξη της 
συµβάσεως είναι δυνατόν ο µισθωτής είτε να ανανεώσει την µίσθωση ή να 
προβεί στην αγορά του πάγιου περιουσιακού στοιχείου .Η χρηµατοδοτική 
µίσθωση είναι µια µορφή µίσθωσης κατά την οποία δεν παρέχονται υπηρεσίες 
συντήρησης, δεν είναι δυνατόν να ανακληθεί το πάγιο στοιχείο  το οποίο και 
αποσβένεται πλήρως, πράγµα που σηµαίνει ότι ο εκµισθωτής λαµβάνει 
µισθώµατα τα οποία αντιστοιχούν στην πλήρη τιµή του πάγιου στοιχείου 
Μια τυπική συµφωνία χρηµατοδοτικής µίσθωσης περιέχει δυο στάδια .Κατά το 
πρώτο στάδιο, ο µισθωτής διαλέγει τα ειδικά χαρακτηριστικά που επιθυµεί να 
έχει το περιουσιακό στοιχείο και διαπραγµατεύεται µε τον κατασκευαστή την 
τιµή και τους όρους της µεταβίβασης του. Κατά το δεύτερο στάδιο, ο µισθωτής 
που θα χρησιµοποιήσει το περιουσιακό στοιχείο συµφωνεί µε µια τράπεζα ή 
µια επιχείρηση leasing(τον εκµισθωτή) για την αγορά του στοιχείου αυτού και 
την µίσθωση του. Οι όροι της µίσθωσης είναι τέτοιοι ώστε να επιτυγχάνεται η 
πλήρης απόσβεση του κόστους του εκµισθωτή συν ένα περιθώριο κέρδους. Ο 
µισθωτής οφείλει να χρησιµοποιεί το περιουσιακό στοιχείο µε επιµέλεια και να 
εφαρµόζει όλες τις διατάξει, οδηγίες , κάπου σχετίζονται µε την καλή 
λειτουργία του. Στη σύµβαση µπορεί να καθοριστεί ένα ποσό που θα πρέπει να 
καταβάλλει ο µισθωτής στον εκµισθωτή σε περίπτωση απώλειας η 
καταστροφής του µισθωθέντος περιουσιακού στοιχείου. Επίσης, η σύµβαση 
µπορεί η σύµβαση µπορεί να προβλέπει την απαγόρευση της παραχώρησης της 
χρήσης του περιουσιακού στοιχείου σε τρίτους χωρίς την έγγραφη άδεια του 
εκµισθωτή 
Εξ άλλου, όλα τα έξοδα που είναι σχετικά µε την παραγγελία, µεταφορά και 
εγκατάσταση του περιουσιακού στοιχείου βαρύνουν αποκλειστικά τον 
µισθωτή, ο οποίος οφείλει να τα  καταβάλλει απ’ ευθείας στους δικαιούχους. 
 
 

4. Τοµείς εφαρµογής                
 
 
Τα πάγια στοιχειά διακρίνονται στους εξής τοµείς: 
1. κινητά πάγια(Η/Υ, ελαφρώς µηχανολογικός εξοπλισµός, εργαλεία κάθε 
είδους κ.τ.λ.) 
2. ακίνητα παγία(γη, οικόπεδα, βιοµηχανικές και βιοτεχνικές εγκαταστάσεις). 
3. εµπεπηγµένα πάγια στοιχεία (είναι εκείνα τα στοιχεία που δεν ανήκουν 
ούτε στα κινητά ούτε στα ακίνητα και ουσιαστικά είναι τα µηχανήµατα που 
βρίσκονται στερεωµένα (εµπεπηγµενα )στο έδαφος. 
4. λοιπά παγία στοιχειά (όπως για παράδειγµα πλοία και αεροπλάνα τα οποία 
ανάλογα µε το µέγεθος τους θεωρούνται είτε κινητά είτε ακίνητα. 
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5. ∆ιαδικασίες και κόστος 
 
 
Οι διαδικασίες συνεργασίας µεταξύ του επενδυτή και της εταιρίας leasing είναι 
απλές και το κόστος αποτελεί αντικείµενο διαπραγµάτευσης. Η έγκριση µιας 
σύµβασης leasing εξαρτάται από την πιστοληπτική ικανότητα του µισθωτή και 
το είδος της επένδυσης, αξιολογείται δε µε τραπεζικά κριτήρια. 
Η σύµβαση leasing για εξοπλισµό δεν επιβαρύνεται µε χαρτόσηµο. Η 
αντίστοιχη σύµβαση για ακίνητο καταρτίζεται µε συµβολαιογραφική πράξη. 
Τα ισχυρά φορολογικά πλεονεκτήµατα που χαρακτηρίζουν το leasing, το 
καθιστούν µια ιδιαίτερα ελκυστική µορφή χρηµατοδότησης. Επιπλέον, η 
προβλεπόµενη αποκλιµάκωση των επιτοκίων θα επηρεάσει ευνοϊκά και προς 
όφελος των επενδυτών τη διαµόρφωση των µισθωµάτων.  
Οι ενδιαφερόµενοι µπορούν να αξιοποιήσουν τα οφέλη που τους παρέχει µια 
σύµβαση χρηµατοδοτικής µίσθωσης, για να πραγµατοποιήσουν επενδύσεις. 
 
 

6.Τρόποι εφαρµογής του leasing και ανάγκες που καλύπτουν 
 
 
Η δυνατότητα επιλογών στις διαδοχικές φάσεις διεκπεραίωσης µίας πράξης 
χρηµατοδοτικής µίσθωσης διαµορφώνει τα ακόλουθα σχήµατα εφαρµογής της: 
(Λαζαρίδης Ιωάννης,1995) 
 
I. ΆΜΕΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ ΜIΣΘΩΣΗ (DIRECT LEASING) 
Πρόκειται για τεχνική µεγάλων βιοµηχανικών επιχειρήσεων, που 
χρησιµοποιείται µε σκοπό την προώθηση των πωλήσεων τους, ενώ τη ρύθµιση 
του χρηµατοδοτικού σκέλους την αναλαµβάνει εξειδικευµένη θυγατρική 
εταιρεία τους. Στην περίπτωση αυτή, ο κατασκευαστής αναλαµβάνει συνήθως 
και την παροχή πρόσθετων υπηρεσιών, όπως λ.χ. τη συντήρηση, την 
εκπαίδευση του προσωπικού κ.α. 
Είναι µια σύγχρονη τεχνική που προσφέρει τη δυνατότητα στις επιχειρήσεις 
και τους ελεύθερους επαγγελµατίες να αποκτήσουν:  
 
α. Κινητό Εξοπλισµό 
Καινούριο ή µεταχειρισµένο εξοπλισµό από την Ελλάδα ή το εξωτερικό, όπως: 
µηχανήµατα κάθε είδους, οχήµατα επιβατηγά και φορτηγά, έπιπλα, 
ηλεκτρονικό εξοπλισµό, τηλεφωνικά κέντρα και δίκτυα, κλιµατιστικά, 
εξοπλισµό ιατρείων, ξενοδοχείων και εστιατορίων, αγροτικά και οδοποιητικά 
µηχανήµατα κ.λπ. 
 
β. Επαγγελµατική στέγη 
Γραφεία, καταστήµατα, βιοµηχανικά και βιοτεχνικά κτίρια, εµπορικά και 
εκθεσιακά κέντρα, αποθήκες και άλλα ακίνητα για επαγγελµατική χρήση. 
H επαγγελµατική στέγη µπορεί να αποτελείται από αυτοτελή ακίνητα, αλλά 
και οριζόντιες ή κάθετες ιδιοκτησίες. 
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Έτσι οι επιχειρήσεις και οι ελεύθεροι επαγγελµατίες αποκτούν τα µέσα για την 
άσκηση της δραστηριότητάς τους και συγχρόνως εκµεταλλεύονται όλα τα 
φορολογικά και λοιπά πλεονεκτήµατα της χρηµατοδοτικής µίσθωσης, χωρίς να 
δεσµεύουν πλέον σηµαντικά ίδια κεφάλαια. 
 
II. ΜΙΣΘΩΣΗ ΜΕ ΠΑΡΟΧΗ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ (SERVICE LEASING) 
Είναι η περίπτωση που προαναφέρθηκε και κατά την οποία ο κατασκευαστής 
αναλαµβάνει συνήθως και την παροχή πρόσθετων υπηρεσιών, όπως λ.χ. τη 
συντήρηση, την εκπαίδευση του προσωπικού κ.α. 
Αυτή η περίπτωση συνήθως εντάσσεται στη σύµβαση άµεσης χρηµατοδοτικής 
µίσθωσης, µπορεί όµως να αποτελεί και αυτοτελή σύµβαση.  
 
III. ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ ΜΙΣΘΩΣΗ - ΠΩΛΗΣΗ (VENDOR  
LEASING) 
Είναι µία τεχνική προώθησης των πωλήσεων, κατά την οποία ένας 
προµηθευτής εξοπλισµού υπογράφει µία σύµβαση-πλαίσιο µε µία εταιρεία 
leasing και στη συνέχεια προσκοµίζει πελάτες για τελική αγορά µέσω της 
µακροπρόθεσµης ενοικίασης, που προσφέρει η εταιρεία leasing. 
Από την εταιρεία αυτή ο προµηθευτής εισπράττει ολόκληρο το τίµηµα κατά 
την υπογραφή της σύµβασης ενοικίασης µε τον πελάτη. 
∆ιάφοροι όροι υπεισέρχονται στην τελική σύµβαση, ανάλογα µε τις επιθυµίες 
των πελατών, οπότε γίνεται λόγος για µίσθωση κατά παραγγελία (λ.χ. 
εποχιακή διακύµανση, ανάλογα µε τις πωλήσεις του τελικού προϊόντος, στην 
πληρωµή των ενοικίων κ.α.) 
Η συνεργασία µεταξύ της εταιρίας leasing και του προµηθευτή εξοπλισµού, µε 
διάφορα σχήµατα, συµβάλλει στην αύξηση των πωλήσεων και των δύο µερών. 
Η εταιρεία leasing αναλαµβάνει κίνδυνο έναντι του προµηθευτή - συνεργάτη 
της. Η µορφή αυτή προτιµάται από εισαγωγείς - εµπόρους αυτοκινήτων, 
computers κ.λ.π. Όλη η γραφειοκρατική διαδικασία καθώς και ο έλεγχος των 
πελατών - µισθωτών µετατίθεται στον προµηθευτή - συνεργάτη. 
 
IV. ΕΙ∆ΙΚΗ ΜΟΡΦΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗΣ ΜΙΣΘΩΣΗΣ (MASTER 
LEASE LINE) 
Μεταξύ εταιρείας leasing και πελάτη µπορεί να υπογραφεί µία σύµβαση-
πλαίσιο, η οποία να εφαρµόζεται κατά τη σταδιακή απόκτηση περισσότερων 
προγραµµάτων. 
 
V. ΣΥΜΜΕΤΟΧΙΚΗ ή ΕΞΙΣΟΡΡΟΠΗΤΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗ 
ΜΙΣΘΩΣΗ (LEVERAGED LEASING) 
Η περίπτωση αυτή εφαρµόζεται σε πράγµατα πολύ µεγάλης αξίας (πλοία, 
αεροπλάνα, τραίνα κ.α.) και προϋποθέτει τη σύµπραξη τεσσάρων µερών: του 
πελάτη, του βιοµηχανικού κατασκευαστή, της εταιρείας leasing και ενός 
τραπεζικού οργανισµού. Η τράπεζα διαθέτει αµέσως το τίµηµα στη βιοµηχανία 
και εισπράττει ένα µερίδιο των ενοικίων από την εταιρεία leasing, η οποία δρα 
ως µεσάζων για την τοποθέτηση του εξοπλισµού. Η συµµετοχή της εταιρείας 
leasing συνήθως δεν ξεπερνά το ποσοστό του 40% της αξίας της επένδυσης.  

This watermark does not appear in the registered version - http://www.clicktoconvert.com

http://www.clicktoconvert.com


 15 

 
VI. ΠΩΛΗΣΗ ΚΑΙ ΕΠΑΝΑΜIΣΘΩΣΗ ΠAΓΙΩΝ ΣΤΟΙΧΕIΩΝ 
(SALE&LEASE BACK) 
Ο ενοικιαστής αγοράζει το πράγµα και στη συνέχεια το πωλεί στην εταιρεία 
εκµίσθωσης, από την οποία το ενοικιάζει. 
Αυτός ο τρόπος επιλέγεται για την αντιµετώπιση εκτάκτων αναγκών 
ρευστότητας εκ µέρους του ενοικιαστή. 
Επίσης, δίνεται η δυνατότητα στην επιχείρηση να βελτιώσει την εικόνα του 
ισολογισµού της µέσω της εξόφλησης τυχόν βραχυχρόνιου δανεισµού της που 
χρηµατοδότησε την απόκτηση των παγίων. 
Οι ελεύθεροι επαγγελµατίες δεν επιτρέπεται να πουλήσουν στην εταιρία 
leasing τα επαγγελµατικά τους ακίνητα και στη συνέχεια να τα µισθώσουν, 
επιτρέπεται όµως να πουλήσουν τον εξοπλισµό τους. 
 
VII. ∆ΙΑΣΥΝΟΡΙΑΚΗ ή ∆ΙΕΘΝΗΣ ΜΙΣΘΩΣΗ (CROSS-BORDER ή 
OFF-SHORE LEASING) Πρακτικά, ο προς µίσθωση εξοπλισµός αγοράζεται 
από εταιρεία leasing του εξωτερικού, µισθώνεται σε Ελληνική εταιρεία 
leasing, η οποία στη συνέχεια τον µισθώνει σε εγκατεστηµένο στην Ελλάδα 
µισθωτή. Η περίπτωση αυτή διαφοροποιείται από τις προηγούµενες κατά το 
στοιχείο της πληρωµής των µισθωµάτων σε συνάλλαγµα, γεγονός που 
περικλείει πρόσθετους κινδύνους.   
  
«Real estate leasing» (χρηµατοδοτική µίσθωση ακινήτων).  
Το υφιστάµενο θεσµικό πλαίσιο, όπως διαµορφώθηκε από το Νόµο 2367/95, 
έχει καταστήσει ανενεργό το leasing ακινήτων λόγω νοµικών κενών και 
φορολογικών παραλείψεων. Για το λόγο αυτό δεν έχει ακόµη προχωρήσει η 
πραγµατοποίηση συµβάσεων χρηµατοδοτικής µίσθωσης ακινήτων. Τα 
σηµαντικότερα σηµεία του νόµου που τον έχουν καταστήσει ανενεργό 
αναφέρονται στην ιδιοκτησία και τις αποσβέσεις επί των οικοπέδων που 
αναλογούν στο εκµισθωµένο ακίνητο και στη διπλή φορολογία κατά τη 
µεταβίβαση του ακινήτου στην περίπτωση πώλησης και επαναµίσθωσης.   
 
ΕΙ∆ΙΚΟΤΕΡΕΣ ΜΟΡΦΕΣ 

· Χρηµατοδοτική ρύθµιση µε ρήτρα συναλλάγµατος 
· Χρηµατοδοτική ρύθµιση µε σύνδεση σε οποιοδήποτε νόµισµα 
· Κοινοπρακτική χρηµατοδοτική µίσθωση 
· Χρηµατοδοτική ρύθµιση µέσω οµολογιακού δανείου 
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7.Χαρακτηριστικά σύµβασης χρηµατοδοτικής µίσθωσης 
 
 
Η διαδικασία απόκτησης εξοπλισµού µε Leasing έχει ως εξής: 
1.Ο επιχειρηµατίας έρχεται σε επαφή µε τον προµηθευτή, επιλέγει τον  
εξοπλισµό και διαπραγµατεύεται  την τιµή του.  
2.Επικοινωνεί µε το χρηµατοδοτικό ίδρυµα της επιλογής του.  
3.Εκθέτει το επενδυτικό πρόγραµµα, παρουσιάζει δικαιολογητικά (εγγυήσεις 
στο περίπου 80% της αξίας του εξοπλισµού, ισολογισµούς κ.λ.π.), ανακοινώνει  
τον  προµηθευτή και κάνει σχετική αίτηση. 
4.Η εταιρία Leasing αγοράζει τον εξοπλισµό και τον διαθέτει στον αιτούντα  
 προς χρήση  
5.Ο µισθωτής έχει µόνο το δικαίωµα χρήσης του εξοπλισµού και αναλαµβάνει 
όλους τους κινδύνους και τα έξοδα σχετικά µε αυτόν (ασφάλιση, συντήρηση 
κ.λ.π.).  
6. Ξεκινάει η καταβολή των συµφωνηθέντων δόσεων προς την εταιρία Leasing 
7.O επιχειρηµατίας καταβάλλει εφάπαξ 0.1-1% της αξίας της επένδυσης για το  
διαχειριστικό κόστος. 
Το ελάχιστο ύψος επενδυτικών προγραµµάτων είναι 5 εκατ. δρχ. Η περίοδος 
αποπληρωµής είναι από 3 έως 5 χρόνια (και σε πολύ λίγες περιπτώσεις 
φτάνουν τα 7 χρόνια). Εάν διακοπεί το συµβόλαιο συνήθως γίνεται 
διακανονισµός ή καταπίπτουν οι εγγυήσεις. Στην παρούσα χρονική περίοδο τα 
επιτόκια leasing ανέρχονται σε 6-8%. Εφόσον εγκριθεί η χρηµατοδότηση αυτή 
µπορεί να φτάσει το 100% της αξίας του εξοπλισµού ή του ακινήτου και η 
εκταµίευσή του ξεκινάει περίπου σε 25 ηµέρες µετά την προσκόµιση των 
απαραίτητων δικαιολογητικών 
      Με την χρηµατοδοτική µίσθωση δίδεται ακόµη η δυνατότητα στον 
µισθωτή να αγοράσει τον εξοπλισµό µε τη λήξη της σύµβασης ή και πριν τη 
λήξη αυτής. 
Συγκεκριµένα, ο µισθωτής µε τη λήξη της σύµβασης, όπως ήδη αναφέραµε, 
µπορεί 
· Να αγοράσει τον εξοπλισµό, συνήθως στο κόστος της υπολλειµατικής 
αξίας του 

· Να ανανεώσει τη σύµβαση για µια ακόµη χρονική περίοδο µε νέους ή µε 
τους ίδιους όρους 

· Να διακόψει τη συνεργασία µε τον εκµισθωτή επιστρέφοντας τον 
εξοπλισµό.(Γεωργάτος Γεώργιος, 2001). 
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8.Πλεονεκτήµατα 
 
 
H χρήση του leasing παρέχει στον επενδυτή µια σειρά σηµαντικών 
πλεονεκτηµάτων, όπου τα κυριότερα είναι τα εξής: 
1.Το κυριότερο πλεονέκτηµα του leasing είναι η εξασφάλιση της 
χρηµατοδότησης του νέου εξοπλισµού/ακινήτου κατά 100%, η άµεση 
χρησιµοποίηση αυτού του εξοπλισµού/ακινήτου και χωρίς να απαιτείται  
πάντοτε η ίδια συµµετοχή. 
2.Τα µισθώµατα που καταβάλλονται στην εταιρία leasing για τον εξοπλισµό 
και το τµήµα των µισθωµάτων που αφορά σε κτίριο θεωρούνται δαπάνες και  
µειώνουν το φορολογικό εισόδηµα. 
3.Ο µισθωτής απολαµβάνει ορισµένες φορολογικές απαλλαγές και οφέλη από 
αναπτυξιακούς νόµους. Συγκεκριµένα, τα µισθώµατα εκπίπτονται 
εξολοκλήρου από τα έσοδα του µισθωτή, εξασφαλίζοντας έτσι µια αυξηµένη 
φορολογική ωφέλεια σε σύγκριση πχ µε την τοκοχρεωλυτική δόση του 
µακροπρόθεσµου δανεισµού όπου µόνον ο τόκος εκπίπτει. 
4.Η διαδικασία υπογραφής µίας σύµβασης leasing είναι ταχύτερη και λιγότερο 
δαπανηρή έναντι της σύµβασης µακροπρόθεσµου δανεισµού. Συνήθως δεν 
χρειάζονται προσηµειώσεις, υποθήκες κ.λπ., ενώ προβλέπονται µειωµένα 
συµβολαιογραφικά δικαιώµατα και απαλλαγή από διάφορα τέλη και φόρους. 
5.O επενδυτής µπορεί να επιτύχει καλύτερους όρους προµήθειας εξοπλισµού ή 
απόκτησης επαγγελµατικού ακινήτου, καθώς η αξία τους εξοφλείται άµεσα  
τοις µετρητοίς. 
6.Η διάρκεια της µίσθωσης και το ύψος του µισθώµατος ορίζονται σύµφωνα 
µε τις οικονοµικές δυνατότητες της επιχείρησης, αφού ληφθούν υπόψη και 
τυχόν εποχικοί παράγοντες και έτσι δηµιουργούνται σηµαντικά πλεονεκτήµατα 
για τον προγραµµατισµό της επενδυτικής πολιτικής της επιχείρησης 
7.Η πραγµατοποίηση επένδυσης σε καινούριο εξοπλισµό µέσω leasing από 
νέες ή υφιστάµενες επιχειρήσεις µπορεί να συνδυαστεί µε τα οφέλη που 
προκύπτουν από την υπαγωγή της στον αναπτυξιακό νόµο, εφόσον συντρέχουν  
οι προϋποθέσεις που ορίζονται από αυτόν. 
8.Μετά τη λήξη της µισθωτικής περιόδου ο επενδυτής αποκτά την κυριότητα 
του παγίου έναντι προσυµφωνηµένου (συνήθως συµβολικού) τµήµατος. Η 
απόκτηση του ακινήτου είναι απαλλαγµένη από το φόρο µεταβίβασης. 
9.Ο επενδυτής προστατεύεται από την τεχνολογική απαξίωση του εξοπλισµού 
που σταδιακά µε την πάροδο του χρόνου µειώνεται η αξία τους(πχ 
µηχανολογικός εξοπλισµός), τον οποίο µπορεί να ανανεώνει χωρίς να δεσµεύει 
τα διαθέσιµα κεφάλαιά του. 
10.H χρηµατοδοτική µίσθωση προστατεύει τον µισθωτή από την αύξηση του 
πληθωρισµού, καθώς τα µισθώµατα συµφωνούνται στην αρχή της σύµβασης 
και παραµένουν σταθερά µέχρι την λήξη της και, έτσι δεν επηρεάζονται από 
µελλοντική ανάπτυξη του πληθωρισµού. 
11.Βελτιώνεται η εικόνα του ισολογισµού της επιχείρησης και της 
κεφαλαιακής της διάρθρωσης. 
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12.Η µισθώτρια επιχείρηση, διατηρεί τα κίνητρα των Αναπτυξιακών Νόµων 
και των Προγραµµάτων της Ε.Ε. 
13.Για τα τραπεζικά συγκροτήµατα το leasing αποτελεί µία τεχνική διεύρυνσης 
της πελατείας τους και πολλαπλών κερδών, αφού, εκτός των άλλων αποκτούν 
διαπραγµατευτική δύναµη έναντι των προµηθευτών του εξοπλισµού και 
προσφέρουν πελατεία στις ασφαλιστικές εταιρείες. 
14.Οι εταιρείες leasing διασφαλίζονται από τον κίνδυνο πτώχευσης του 
µισθωτή, διότι διατηρούν την ιδιοκτησία του εξοπλισµού και επιπλέον 
απολαµβάνουν σοβαρά φορολογικά κίνητρα (αποσβέσεις, σύσταση 
αφορολογήτου αποθεµατικού. 
 
Όσον αφορά τις επιπτώσεις τις οποίες έχει το LEASING στο πλαίσιο 
µιας Εθνικής Οικονοµίας έχουν επίσης παρατηρηθεί τα εξής 
αποτελέσµατα 
 
1. Αναπτύσσεται ένας σύγχρονος εξειδικευµένος χρηµατοδοτικός θεσµός. 
2. Παρέχεται σηµαντική βοήθεια στην ανάπτυξη των µικροµεσαίων 
επιχειρήσεων.  
3. Αυξάνεται η παραγωγικότητα των µικροµεσαίων επιχειρήσεων και 
βελτιώνεται η ανταγωνιστικότητα τους στο διεθνή επιχειρηµατικό στίβο.  

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

· Το φαινοµενικό κόστος του leasing είναι υψηλότερο από το επιτόκιο 
τραπεζικού δανεισµού. Η βαθύτερη διερεύνηση των φοροαπαλλαγών µετριάζει 
την πρώτη εντύπωση, συνήθως, µάλιστα, δηµιουργεί πλεονεκτική κατάσταση. 

· ∆ιαφεύγει η ωφέλεια από τη φοροαπαλλαγή των αποσβέσεων στην 
περίπτωση του ιδιόκτητου εξοπλισµού, ωφέλεια που συµψηφίζεται µέχρις ενός 
βαθµού από την πλήρη φοροαπαλλαγή των µισθωµάτων. 

· Παρά τη θετική σχέση ιδίων προς ξένα κεφάλαια, µπορεί να εκδηλωθεί 
δισταγµός των τραπεζών για χρηµατοδότηση µίας επιχείρησης, όταν ο 
εξοπλισµός της τελευταίας στηρίζεται στη µέθοδο του leasing. 

· Ο µισθωτής αναλαµβάνει όλους τους κινδύνους από τυχαία περιστατικά ή 
ανώτερα βία έναντι του εκµισθωτή και διατρέχει τον κίνδυνο της έκτακτης 
καταγγελίας της σύµβασης αν αθετήσει κάποιον όρο της για σηµαντικό 
διάστηµα. Στην περίπτωση αυτή, ο εκµισθωτής µπορεί να του αφαιρέσει τον 
εξοπλισµό και να απαιτήσει την άµεση πληρωµή όλων των µισθωµάτων µέχρι 
τη λήξη της σύµβασης.  

· Ο µισθωτής υπόκειται στους ελέγχους του εκµισθωτή για τη διαπίστωση 
της καλής λειτουργικής κατάστασης του εξοπλισµού 
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10.Εταιρείες leasing στην Ελλάδα 
 
 
 

ΕΠΩΝΥΜΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ ΤΡΑΠΕΖΩΝ ΧΡΟΝ/ΓΙΑ 
Ι∆ΡΥΣΗΣ 

1. ALPHA LEASING ΑΛΦΑ ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΙΣΤΕΩΣ 50% 
ΛΟΙΠΟΙ ΜΕΤΟΧΟΙ 50% 

ΑΥΓΟΥΣΤΟΣ 
1981 

2. ΕΤΒΑ LEASING ΚΥΡΙΟΣ ΜΕΤΟΧΟΣ Η ΕΤΒΑ 1987 
3. CITI LEASING ΕΞ ΟΛΟΚΛΗΡΟΥ ΘΥΓΑΤΡΙΚΗ 

ΤΗΣ  CITI BANK 
1987 

4. ΕΜΠΟΡΙΚΗ 
LEASING 

Λ Ε Ι Τ Ο Υ Ρ Γ Η Σ Ε  Σ Α Ν  JOINT 
VENTURE ΚΟΙΝΟΠΡΑΞΙΑ ΤΗΣ 
BANK NATIONAL DE PARIS 
ΚΑΙ ΤΗΣ ΕΜΠΟΡΙΚΗΣ 
ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΑΠΟ ΤΟ 1990 
ΜΕΧΡΙ ΤΟ 1993. ΣΗΜΕΡΑ Η 
Ε Μ Π Ο Ρ Ι Κ Η  Τ Ρ Α Π Ε Ζ Α  
ΚΑΤΕΧΕΙ ΤΟ 100% ΤΩΝ 
ΜΕΤΟΧΩΝ 

ΜΑΡΤΙΟΣ 1990 

5. ΑΤΕ LEASING ΑΤΕ 100% ΑΠΡΙΛΙΟΣ 1991 
6. ERGO LEASING  ΒΑΣΙΚΟΣ ΜΕΤΟΧΟΣ ΕΙΝΑΙ Η 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΕΡΓΑΣΙΑΣ 
1991 

7. ABN - AMRO LEASING ABN – AMRO BANK 1991 
8. ΠΕΙΡΑΙΩΣ LEASING  ΚΥΡΙΟΣ ΜΕΤΟΧΟΣ ΕΙΝΑΙ Η 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 
ΙΑΝΟΥΑΡΙΟΣ 
1993 

9. ΙΟΝΙΚΗ LEASING ΙΟΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ 100% ΙΟΥΝΙΟΣ 1993 
 
 
 
Ασχολούνται ακόµη µε το leasing  οι τράπεζες Κύπρου, Εγνατίας, Γενική, 
Λαϊκή, Αγροτική. ∆ιαπιστώνουµε λοιπόν ότι σχεδόν όλες οι τράπεζες στην 
Ελλάδα και στο εξωτερικό προσφέρουν υπηρεσίες χρηµατοδότησης leasing για 
την εκπληρώσει των αυξηµένων αναγκών των επιχειρήσεων. 
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11.Το ελληνικό νοµοθετικό πλαίσιο του leasing 
 
 
Η σύµβαση χρηµατοδοτικής µίσθωσης γίνεται µεταξύ ειδικευµένης εταιρείας 
και επιχείρησης ή επαγγελµατία µε σκοπό την παραχώρηση έναντι µισθώµατος 
στην επιχείρηση ή τον επαγγελµατία της χρήσης κινητού πράγµατος και 
ταυτόχρονα του δικαιώµατος είτε αγοράς είτε ανανέωσης της µίσθωσης για 
ορισµένο χρόνο. 
Οι ειδικευµένες εταιρείες στις συµβάσεις leasing ιδρύονται µε αυτό τον 
αποκλειστικό σκοπό και κατόπιν ειδικής άδειας της Τράπεζας της Ελλάδος, 
άδεια η οποία είναι απαραίτητη και στην περίπτωση εγκατάστασης στην 
Ελλάδα παρόµοιων αλλοδαπών εταιρειών. 
Το καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο των εταιρειών leasing απαιτείται να 
είναι ίσο προς το κεφάλαιο σύστασης ανώνυµης τραπεζικής εταιρείας (4 δις 
δρχ. ή 12 εκ. €) ή προς το ήµισυ αυτού, όταν την πλειοψηφία του κατέχο υν µία 
ή περισσότερες τράπεζες. 
Τέλος, οι µετοχές των εταιρειών αυτών είναι ονοµαστικές, ενώ την εποπτεία 
επί των εταιρειών αυτών ασκεί η Τράπεζα της Ελλάδος. 
Η σύµβαση leasing καταρτίζεται εγγράφως και καταχωρείται στο βιβλίο του 
άρθρου 5 του Ν∆ 1038/1949 (ΦΕΚ Α 149) του Πρωτοδικείου της κατοικίας ή 
της έδρας του µισθωτή και του Πρωτοδικείου Αθηνών και η διάρκειά της είναι 
πάντοτε ορισµένη και ποτέ µικρότερη των τριών ετών. 
Καθ’ όλη τη διάρκεια της µίσθωσης το πράγµα ασφαλίζεται κατά κινδύνων 
τυχαίας καταστροφής ή χειροτερεύσεως, ενώ, τρίτα πρόσωπα δεν µπορούν να 
ασκήσουν κυριότητα ή άλλο εµπράγµατο δικαίωµα επί του αντικειµένου της. 
Για τον καθορισµό του µισθώµατος και του τιµήµατος αγοράς του πράγµατος 
από το µισθωτή, επιτρέπεται η συνοµολόγηση ρητρών επιτοκίου ή είδους ή 
αξίας συναλλάγµατος ή συνδυασµός των τριών. 
Σε περίπτωση αγοράς του µισθίου πριν παρέλθει διετία από την έναρξη της 
µίσθωσης, ο µισθωτής οφείλει να καταβάλλει όλους τους φόρους και τις 
επιβαρύνσεις υπέρ του ∆ηµοσίου κ.λπ., που αντιστοιχούν στην απόκτηση 
καινούργιων πραγµάτων. 
Απαλλάσσονται από κάθε φόρο και εισφορά πλην του φόρου εισοδήµατος και 
του ΦΠΑ τα µισθώµατα και το τίµηµα πώλησης των µισθωµένων πραγµάτων, 
τα δικαιώµατα των συµβολαιογράφων για την κατάρτιση των συµβάσεων 
προσδιορίζονται στα κατώτατα όρια, ενώ, τα µισθώµατα που καταβάλλονται 
προς τις εταιρείες leasing θεωρούνται λειτουργικές δαπάνες και εκπίπτουν από 
τα ακαθάριστα έσοδα του µισθωτή. 
Οι εταιρείες leasing έχουν δικαίωµα να διενεργούν αποσβέσεις στα µίσθια ίσες 
προς τις αποσβέσεις που θα είχε δικαίωµα να υπολογίσει ο µισθωτής, εάν 
προέβαινε στην αγορά τους ως καινούργιων. 
Φορολογικές εκπτώσεις για τον εξοπλισµό που χρησιµοποιείται µε συµβάσεις 
χρηµατοδοτικής µίσθωσης προβλέπονται στο Ν 1262/82 και στους 
αναπτυξιακούς νόµους 1892/1990 (άρθρο 19),στον 2601/1998 και στον 
3219/2004, υπό τον όρο διάρκειας της σύµβασης leasing από 10 έτη και άνω 
και όταν η κυριότητα θα περιέρχεται στον µισθωτή µετά τη λήξη της 
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σύµβασης. 
Από κάθε φόρο ή τέλος απαλλάσσονται οι συµβάσεις δανεισµού από τράπεζες 
των εταιρειών leasing καθώς και οι συµβάσεις χρηµατοδοτικής µίσθωσης 
µεταξύ των εταιρειών αυτών και ξένων προµηθευτών τους. 
Οι εταιρείες leasing επιτρέπεται να καταρτίζουν ειδικό αποθεµατικό κάλυψης 
επισφαλών απαιτήσεων µε την κράτηση από τα καθαρά έσοδα ποσού που 
αντιστοιχεί στο 2% των ανείσπρακτων στο τέλος κάθε έτους µισθωµάτων. 
 
 
 

12.Αγορά χρηµατοδοτικής µίσθωσης(την περίοδο 1994 – 
2003) και προοπτικές του θεσµού. 
 
 
Κατά την τελευταία δεκαετία, οι ιδιωτικές επιχειρήσεις ανέπτυξαν σαφές 
ενδιαφέρον για το συγκεκριµένο χρηµατοδοτικό εργαλείο, µε αιχµή το 1999, 
οπότε και επετράπη το leasing ακινήτων. 
Αναλυτικότερα: 
Τη χρήση 1994 το ύψος των συνολικών επενδύσεων µε leasing διαµορφώθηκε 
σε 153 εκατ.€. Το 1995 αυξήθηκε κατά 5,19% και ανήλθε σε 201,3 εκατ.€.  
Το 1996 διατήρησε τους ίδιους ρυθµούς ανάπτυξης –ποσοστό 5,13%– καθώς 
ανήλθε σε 253,1 εκατ.€. Οι επενδύσεις µε leasing σε µηχανολο γικό εξοπλισµό 
απορρόφησαν 145 εκατ.€ και τα υπόλοιπα αφορούσαν κυρίως οχήµατα.  
Το 1997 ανήλθαν σε 349,8 εκατ.€ ποσοστό 6,42% επί των συνολικών 
ιδιωτικών επενδύσεων. Οι επενδύσεις µε leasing σε µηχανολογικό εξοπλισµό 
απορρόφησαν 195εκατ.€ και οχηµάτων 296, 4 εκατ.€. 
Tο 1998 σε 418 εκατ.€ ή ποσοστό 5,99% επί των ιδιωτικών επενδύσεων. Οι 
επενδύσεις σε µηχανολογικό εξοπλισµό µέσω leasing απορρόφησαν 239 
εκατ.€. 
Την επόµενη χρονιά, το 1999, το ποσοστό επενδύσεων σε κινητά µε leasing 
αυξήθηκε αισθητά και διαµορφώθηκε σε 8,36% επί των συνολικών ιδιωτικών 
επενδύσεων. 
Έτσι, επενδύσεις ύψους 610 εκατ.€ χρηµατοδοτήθηκαν µε leasing, ενώ τη 
χρονιά αυτή «εγκαινιάστηκε» το leasing ακινήτων, που επέφερε στις εταιρείες 
συνολικά έσοδα 121 εκατ.€ αυξάνοντας τη συνολική παραγωγ ή τους σε 721 
εκατ.€. 
Το 2000, η συνολική παραγωγή των εταιρειών leasing ανήλθε σε 1,03δισ.€ εκ 
των οποίων τα 340,7 εκατ.€ αφορούσαν επενδύσεις σε ακίνητα, ενώ από τα 
υπόλοιπα 736 εκατ.€ τα 409 εκατ.€ κατευθύνθηκαν στη χρηµατοδότηση 
µηχανηµάτων και τα υπόλοιπα σε οχήµατα. 
Το 2001 κατά 26,2% αυξήθηκε η αξία των νέων συµβάσεων που 
διαµορφώθηκε σε 1,35 εκατ.€. H συνολική εκµίσθωση ακινήτων µέσω leasing 
αντιπροσωπεύει το 25,74% της συνολικής αξίας των νέων συµβάσεων του 
2001, δηλαδή 334,78 εκατ.€. 
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Τα επαγγελµατικά οχήµατα απορρόφησαν τα 229,8 εκατ.€ ή ποσοστό 17,67%. 
Υποχώρηση, ωστόσο, παρουσίασε ο τοµέας του εξοπλισµού γραφείου, καθώς 
οι νέες συµβάσεις διαµορφώθηκαν σε 91,8 εκατ.€ και το µερίδιο επί του 
συνόλου διαµορφώθηκε σε 7,06%, ενώ ποσοστό 8,98% ή 116,8 εκατ.€ 
προήλθε από συµβάσεις επιβατικών αυτοκινήτων. 
Το 2002 παρατηρήθηκε επιβράδυνση στους ρυθµούς ανάπτυξης, δεδοµένης 
της αναµονής για την ψήφιση της απαλλαγής του ΦMA επί των συµβάσεων 
sale and leaseback που τελικά ψηφίστηκε στο τέλος του έτους. 
Έτσι, η αξία των νέων συµβάσεων leasing αυξήθηκε κατά 18,5% και ανήλθε 
σε 1,536 εκατ.€. 
Χρηµατοδοτήσεις ύψους 528,2 εκατ.€ ή ποσοστό 34,4% αφορούσαν 
µηχανολογικό εξοπλισµό, ενώ η συνολική εκµίσθωση ακινήτων 
αντιπροσωπεύει το 28,22% δηλαδή 433,58 εκατ.€. 
Οι συµβάσεις leasing σε επαγγελµατικά οχήµατα ανήλθαν σε 248,2εκατ.€ ή 
ποσοστό 16,15%. 
O τοµέας του εξοπλισµού γραφείου µε συµβάσεις 86,8 εκατ.€ αντιπροσωπεύει 
ποσοστό 5,65%, ενώ ένα ποσοστό 9,51% ή 146,1 εκατ.€ προήλθε από 
συµβάσεις επιβατικών αυτοκινήτων. 
 
Το 2001 θα σηµαδευτεί από εξαγορές και συνεργασίες για τις εταιρείες leasing, 
αλλά και από αλλαγές στον χάρτη τής χρηµατοδοτικής µίσθωσης. Το τοπίο θα 
αλλάξει µέσω εξαγορών οµοειδών εταιρειών, επέκταση στο εξωτερικό, 
συνεργασιών στη µακροχρόνια µίσθωση οχηµάτων και ανάπτυξη νέων κλάδων 
όπως το επιβάλλει ο οξύς ανταγωνισµός.  
O γενικότερος κανόνας αφορά κυρίως τις τράπεζες, αλλά επιµέρους όλους 
τους τοµείς. Ήδη, η Εθνική Τράπεζα µπαίνει δυνατά σε αυτό τον τοµέα µε 
συνεργασίες µε µεγάλα ονόµατα στον χώρο του αυτοκινήτου και τον Όµιλο 
Συγγελίδη που διατηρεί αντιπροσωπείες αυτοκινήτων. Αλλά και οι Τράπεζες 
Πειραιώς, Εµπορική και Alpha Πίστεως κάνουν ανοίγµατα στον ίδιο χώρο και 
στις εταιρείες µακροπρόθεσµης ενοικίασης αυτοκινήτων. H Τράπεζα Κύπρου 
επέλεξε την τουριστική αγορά δηµιουργώντας µία νέα κατηγορία 
χρηµατοδοτικής µίσθωσης, το ξενοδοχειακό leasing.  
Μεγάλη ζήτηση για υπηρεσίες leasing δηµιουργεί και η συνεχώς 
αναπτυσσόµενη αγορά ακινήτων. Μια από τις µεγαλύτερες συµφωνίες που 
αναµένεται να επιτευχθεί στον χώρο αυτό προέρχεται από τη Eurobank. Ο 
λόγος για την αγορά κτηρίου καταστηµάτων αξίας 10 δις για λογαριασµό 
µεγάλης ελληνικής εταιρείας από τον κλάδο του λιανικού εµπορίου. Από την 
πλευρά της, η Τράπεζα Πειραιώς εξετάζει την επέκτασή της στις βαλκανικές 
χώρες µε αφετηρία τη Ρουµανία παρέχοντας όλων των ειδών υπηρεσίες leasing 
στη γείτονα. Ωστόσο, παρά τις θεαµατικές προοπτικές που διαγράφονται και 
τις κινήσεις που γίνονται σε αυτό τον τοµέα, είναι γεγονός ότι, το leasing δεν 
έχει διαδοθεί ευρέως στην ελληνική αγορά, όπως έχει συµβεί στο εξωτερικό. 
Και ένας από τους λόγους είναι ότι παραµένει σχετικά µια άγνωστη 
επιχειρηµατική διαδικασία.. 
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Γίνεται λοιπόν αντιληπτό ότι, η ελληνική αγορά του leasing προβλέπεται να 
παρουσιάσει σηµαντικό ρυθµό ανάπτυξης η οποία θα οφείλεται τόσο στο 
γενικό πλαίσιο ανάπτυξης της ελληνικής οικονοµίας όσο και στις συνθήκες του 
κλάδου. 
Η ένταξη της χώρας στην ΟΝΕ, το πρόγραµµα σύγκλισης, η µείωση του 
πληθωρισµού και η λειτουργία της ελληνικής οικονοµίας µέσα στο σταθερό 
περιβάλλον της ΟΝΕ, θέτουν τις βάσεις της οικονοµικής ανάπτυξης της χώρας 
και δηµιουργούν µεγάλες προοπτικές για επενδύσεις. 
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Η ΣΥΜΒΑΣΗ FACTORING 
(ΠΡΑΚΤΟΡΕΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΩΝ 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ) 
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1. Ορισµός 
 
 
Το factoring είναι ένας σχετικά πρόσφατος οικονοµικός και νοµικός θεσµός. 
Αποτελεί δέσµη χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών, οι οποίες καλύπτουν 
ανάγκες επιχειρήσεων που πωλούν προϊόντα ή παρέχουν υπηρεσίες µε 
πίστωση σε πελάτες µε επαναληπτική - αγοραστική συµπεριφορά. 
Η  ε λληνική µετάφραση της λέξης factoring αποδίδεται ως «ανάληψη 
απαιτήσεων τρίτων» ή «διενέργεια πράξεων αναδόχου είσπραξης 
εµπορευµατικών απαιτήσεων» ή το γνωστότερο «σύµβαση πρακτορείας 
επιχειρηµατικών απαιτήσεων». 
Με την εφαρµογή του factoring, οι επιχειρήσεις εκχωρούν – πωλούν την 
ευθύνη είσπραξης των επιχειρηµατικών απαιτήσεων (τιµολόγια-επιταγές – 
συναλλαγµατικές – απαιτήσεις από πιστωτικές κάρτες κ.λ.π ) στον 
προµηθευτή-factor, δηλαδή σε µια εταιρεία Factoring. 
Ο factor αναλαµβάνει την υποχρέωση να αξιολογεί την φερεγγυότητα των 
οφειλετών, να προστατεύει έναντι του πιστωτικού κινδύνου, να παρέχει 
εγγυήσεις, να παρακολουθεί την λογιστική διαχείριση και βραχυπρόθεσµη 
χρηµατοδότηση µέσω της προεξόφλησης των εκχωρουµένων απαιτήσεων. 
Ο αναπτυξιακού χαρακτήρα θεσµός του factoring, συµβάλει στην ενίσχυση 
των µικροµεσαίων και µεταποιητικών επιχειρήσεων και επιτρέπει την 
ορθολογικότερη διοίκηση τους, τη χρηµατοδότησή τους, την ασφάλιση των 
απαιτήσεων του προµηθευτή, την ενίσχυση της θέσης της επιχείρησης στην 
αγορά. 
Με τη εφαρµογή του factoring ο βαθµός ρευστότητας της επιχείρησης αυξάνει 
µε αποτέλεσµα η επιχείρηση να είναι ακόµη πιο ανταγωνιστική.  
 
 
 
Το factοring αποτελεί δέσµη χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών , οι οποίες 
καλύπτουν ανάγκες επιχειρήσεων που πωλούν προϊόντα και  παρέχουν 
υπηρεσίες µε βραχυπρόθεσµη πίστωση σε πελάτες µε επαναληπτική 
αγοραστική συµπεριφορά. Πρόκειται για τριµερή συνεργασία µεταξύ ενός 
προµηθευτή, των πελατών του και µιας εταιρίας factoring, η οποία 
αναλαµβάνει τη διαχείριση, λογιστική παρακολούθηση και είσπραξη των 
εκδιδοµένων από τον προµηθευτή τιµολογίων πώλησης, µε παράλληλη 
χορήγηση προκαταβολών επί της  αξίας  τους. Επίσης η εταιρία factoring 
αναλαµβάνει υπό προϋποθέσεις την κάλυψη του πιστωτικού κινδύνου του 
προµηθευτή. Υπηρεσίες factοring παρέχουν εξειδικευµένες εταιρίες ή τµήµατα 
τραπεζών 
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2.Ιστορική εξέλιξη 
 
 
Σύµφωνα µε πολλούς Έλληνες και ξένους συγγραφείς οι πρώτες µορφές 
πρακτορείας εµφανίσθηκαν κατά τον 15ο και 16ο αιώνα. 
Οι πρώτες επιχειρήσεις που ασχολούνταν µε την πρακτορεία δηµιουργήθηκαν 
από τους «del credere» που ήταν συνεργάτες των Aγγλων εξαγωγέων στις 
παλιές αµερικανικές αποικίες, στις οποίες εγκατέλειψαν τις προσπάθειες 
είσπραξης των απαιτήσεων από τις πωλήσεις τους. Έτσι, άρχισαν να 
προσφέρουν εγγυήσεις στις υποχρεώσεις των Aµερικάνων  πελατών τους και 
επιπλέον προέβαιναν και στην εξόφληση προς τους προµηθευτές, οι οποίοι 
διέθεταν σε αυτούς τα προς είσπραξη τιµολόγια των πελατών τους. 
Στη σηµερινή της µορφή η πρακτορεία εµφανίσθηκε για πρώτη φόρα στις 
ΗΠΑ κατά το τέλος του 19ου αιώνα. Αυτό συνέβηκε γιατί ισχυροποιήθηκαν οι 
βιοµήχανοι εξαιτίας της παρατηρηθείσης βιοµηχανικής και οικονοµικής 
ανάπτυξης των ΗΠΑ µε αποτέλεσµα να µην χρειάζονται πλέον τις υπηρεσίες 
των πρακτόρων και να πραγµατοποιούν οι ίδιοι τις δραστηριότητες αυτές. Οι 
πράκτορες τότε για να µπορέσουν να επιβιώσουν αναγκάστηκαν να 
προσφέρουν  νέες υπηρεσίες που δεν συνέφερε στους βιοµηχάνους να τις 
ασκούν µόνοι τους. Με τον τρόπο αυτό δηµιουργήθηκε η σύγχρονη 
πρακτορεία. 
Στις ΗΠΑ ενώ δεν υπήρξε στην αρχή ειδικό νοµοθετικό πλαίσιο για την 
πρακτορεία, ήδη από τη δεκαετία του 1940 έχει δηµιουργηθεί ειδικός νόµος ο 
οποίος και εφαρµόζεται στις περισσότερες πολιτείες. Σήµερα στη χώρα αυτή 
υπάρχουν πάνω από 15 µεγάλες επιχειρήσεις που ασχολούνται µε 
δραστηριότητες πρακτορείας, οι οποίες µάλιστα πραγµατοποιούν κάθε χρόνο 
κύκλο εργασιών πολλών δισεκατοµµυρίων δολαρίων. Συγκεκριµένα ενώ ο 
κύκλος εργασιών των εταιρειών πρακτορείας στις ΗΠΑ το 1994 ανήρχετο 
περίπου 53 δις δολάρια, το 1998 έφθασε τα 75,5 δις δολάρια. Μετά τη 
διακύρηξη ανεξαρτησίας τους, οι Αµερικανοί επέβαλαν ένα δασµολόγιο στις 
ευρωπαϊκές εισαγωγές για να τονώσουν την εθνική τους βιοµηχανία. Κάτω 
από το καθεστώς αυτό οι πράκτορες βρήκαν µια ήδη διαµορφωµένη ζήτηση 
για τις υπηρεσίες τους. Η πρακτορεία στη χώρα αυτή έχει αναπτυχθεί 
εξαιρετικά και οφείλεται κατά ένα µεγάλο µέρος στη συµµετοχή τραπεζών. 
Πράγµατι οι τράπεζες έχουν έντονη συµµετοχή στη λειτουργία της 
πρακτορείας από τα µέσα της δεκαετίας του 1960, όταν η αρµόδια υπηρεσία 
της Κεντρικής Τράπεζας καθόρισε  ότι η πρακτορεία αποτελούσε µια νόµιµη 
τραπεζική δραστηριότητα. Η ανάπτυξη της πρακτορείας στην Αµερική και 
ιδιαίτερα στην αρχή στις υφαντουργίες, συνέβαλε στη διαµόρφωση τµηµάτων 
πιστώσεων στους πράκτορες. Το τµήµα των πιστώσεων βασικά χωρίστηκε σε 
δύο τοµείς, του χονδρικού εµπορίου που αναφέρεται στις πιστώσεις σε 
βιοµηχανίες, και του λιανικού εµπορίου που αναφέρεται στις πιστώσεις σε 
πολυκαταστήµατα, σε αλυσίδες καταστηµάτων και σε µεµονωµένα 
καταστήµατα. Πολλές τράπεζες έχουν διεισδύσει στην αγορά της εµπορικής 
πρακτορείας και καλύπτουν πάνω από το µισό του συνολικού όγκου της 
πρακτορείας στις ΗΠΑ. Ενδεικτικά ο κύκλος εργασιών της πρακτορείας 
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παγκοσµίως για το 1998 έφθασε τα 630 δις δολάρια  ΗΠΑ σε σύγκριση µε το 
1984 που ήταν µόλις 70 δις δολάρια. Εξάλλου παγκοσµίως το 1998 
λειτουργούσαν περισσότερες από 700 εταιρείες πρακτορείας των οποίων οι 
εργασίες κατά το 94% αφορούσαν την εγχώρια πρακτορεία και µόνο κατά 6% 
τη διεθνή πρακτορεία. 
Οι πρώτες αµερικανικές τράπεζες που ασχολήθηκαν στη δεκαετία του 1960 µε 
την πρακτορεία ήταν η Bank of America, η First National Bank of Boston και 
η First Pennsylvania Banking η οποία µε την Trust Company εγκατέστησαν τη 
δική τους µονάδα πρακτορείας ενώ ακολούθησαν πολλές άλλες. 
Στην Ευρώπη και συγκεκριµένα πρώτα στις Σκανδιναβικές χώρες και κατόπιν 
στη Μεγάλη Βρετανία, η πρακτορεία µε τη σύγχρονη µορφή της 
πρωτοεµφανίστηκε στην ίδια περίπου περίοδο, δηλαδή γύρω στο 1960 και 
έγινε γνωστή σαν µια χρηµατοοικονοµική υπηρεσία για τις επιχειρήσεις που 
δεν ήταν σε θέση να αποκτήσουν χρηµατοοικονοµικές διευκολύνσεις από τις 
τράπεζές τους. Ενδεικτικά στη Μεγάλη Βρετανία πραγµατοποιήθηκαν το 1978 
εργασίες 1.335 εκατ. λιρών, εµφανίζοντας µάλιστα µια αύξηση 38% από την 
προηγούµενη χρονιά. Εξάλλου το Association of British Factors ανέφερε ότι ο 
αριθµός των επιχειρήσεων που χρησιµοποίησαν το 1978 την πρακτορεία ήταν 
30% µεγαλύτερος σε σχέση µε την προηγούµενη χρονιά και ότι παρατηρήθηκε 
η µεγαλύτερη αύξηση από τότε που εφαρµόσθηκε η πρακτορεία στη Μεγάλη 
Βρετανία. Η αύξηση της ζητήσεως των υπηρεσιών της πρακτορείας τα 
επόµενα χρόνια ήταν το ίδιο σηµαντική µε αποτέλεσµα σήµερα η Μεγάλη 
Βρετανία να αποτελεί την µεγαλύτερη παγκόσµια αγορά πρακτορείας, µε 
κύκλο εργασιών περίπου 99 δις δολάρια, ενώ στη δεύτερη θέση βρίσκεται η 
Ιταλία µε κύκλο εργασιών περίπου 89 δις δολάρια ε ξ αιτίας κυρίως των  
θυγατρικών εταιρειών factoring που ίδρυσαν τα µεγάλα βιοµηχανικά 
συγκροτήµατα της Fiat,της Pirelli, της Benetton κλπ. Στη ∆υτική Γερµανία η 
πρακτορεία εµφανίσθηκε το 1958 από τη Mittelrheinische Kreditbank 
Dr.Horbach&Co Mainz. Σήµερα υπάρχουν στη Γερµανία περισσότερες από 
δέκα επιχειρήσεις που ασχολούνται µε την πρακτορεία. 
Η έννοια της πρακτορείας ήταν σχεδόν άγνωστη στην ελληνική 
πραγµατικότητα µέχρι την προηγούµενη δεκαετία αν και ήταν γνωστές στη 
νοµοθεσία µας οι έννοιες της εκχώρησης και της αναδοχής χρέους. 
Σύµφωνα µε την ισχύουσα στην Ελλάδα νοµοθεσία οι εργασίες πρακτορείας 
µπορούν να διεκπεραιωθούν µόνο από τράπεζες που λειτουργούν νόµιµα στην 
Ελλάδα και ανώνυµες εταιρείες που έχουν σαν αποκλειστικό σκοπό τους την 
πρακτορεία και ελάχιστο µετοχικό κεφάλαιο το µισό που απαιτείται για τη 
σύσταση τράπεζας. Οι µετοχές των εταιρειών αυτών είναι ονοµαστικές και η 
λειτουργία τους υπόκειται στον έλεγχο της Τράπεζας της Ελλάδος. Οι 
εταιρείες πρακτορείας µπορούν να διενεργήσουν τόσο εγχώρια όσο και διεθνή 
πρακτορεία. Οι συµβάσεις πρακτορείας καταρτίζονται εγγράφως και είναι 
δυνατόν να αφορούν και απαιτήσεις που δεν πραγµατοποιήθηκαν κατά το 
χρόνο σύναψής τους. Εξ άλλου τα συνολικά έσοδα των εταιριών πρακτορείας 
υπάγονται στο καθεστώς του ΦΠΑ και οι συµβάσεις πρακτορείας δεν 
υπάγονται σε ειδικό φόρο τραπεζικών εργασιών έστω και αν 
πραγµατοποιούνται από τράπεζες, στοιχείο που ακόµη αποδεικνύει ότι η 
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πρακτορεία δεν αποτελεί τραπεζική εργασία. Ακόµη και οι εταιρείες 
πρακτορείας δεν επιτρέπεται να προεξοφλούν σε ένα συγκεκριµένο 
προµηθευτή απαιτήσεις που υπερβαίνουν το 25% των ιδίων κεφαλαίου της 
εταιρείας. 
Η πρακτορεία ξεκίνησε αρχικά από τις υφαντουργικές βιοµηχανίες ως 
αποτέλεσµα της µεγάλης πιστωτικής περιόδου που ζητείτο από τους αγοραστές 
των υφαντουργικών προϊόντων. Η εποχιακή φύση των πωλήσεων των 
ενδυµάτων και των άλλων υφαντουργικών προϊόντων απαιτεί αντίστοιχες 
βιοµηχανίες να παράγουν σε µεγάλες ποσότητες πολύ πριν από την περίοδο 
των πωλήσεων. Έτσι οι παραγωγοί υφαντουργικών προϊόντων στέλνουν 
συνήθως τα εµπορεύµατα στους αγοραστές τους µόλις τα παράγουν, αλλά δεν 
απαιτούν πληρωµή πριν αρχίσει η περίοδος των πωλήσεων τους. Με τον τρόπο 
αυτό κρατάνε υψηλά επίπεδα απαιτήσεων και προσφεύγουν στον πράκτορα 
ώστε να λάβουν το απαιτούµενο κεφάλαιο κίνησης. 
Αν και οι περισσότεροι από τους λογαριασµούς απαιτήσεων που αγοράζουν οι 
ελληνικές επιχειρήσεις πρακτορείας είναι από υφαντουργικές επιχειρήσεις, τα 
τελευταία χρόνια την πρακτορεία των απαιτήσεων εκµεταλλεύεται µεγάλος 
αριθµός επιχειρήσεων, όπως είναι π.χ. οι επιχειρήσεις εµπορίας µετάλλων, 
επίπλων γραφείου, χάρτου κ.τ.λ. 
 
 

3.Κατηγορίες factoring και τα χαρακτηριστικά τους  
 
 
Κατηγορίες factoring έχουν δηµιουργηθεί πολλές και από την έως τώρα 
πρακτική εφαρµογή φαίνεται ότι ορισµένοι factors ειδικεύονται σε µερικές από 
τις κατηγορίες αυτές, που αντιστοιχούν σε περιπτώσεις επιχειρήσεων 
εξειδικευµένου επίσης αντικειµένου δράσεως .. 
 
3.1.Πλήρες factoring 
 
Όπως και ο όρος υποδηλώνει, πρόκειται περί συµβάσεως, µε την οποία 
εξασφαλίζεται το εξής σύνολο υπηρεσιών από τον factor προς τον 
προµηθευτή: 
α. Προεξόφληση τιµολογίων 
β. Προστασία έναντι επισφαλών ή ανεπίδεκτων εισπράξεως απαιτήσεων άνευ 
αναγωγής 
γ. ∆ιαχείριση των λογαριασµών πελατείας και φυσικά των χορηγούµενων 
πιστώσεων από µέρος του προµηθευτή προς τους πελάτες του. 
δ. ∆ιαχείριση του βιβλίου πελατείας ή αναλυτικού καθολικού πωλήσεων. 
 
ΠΩΣ ∆ΙΕΝΕΡΓΕΙΤΑΙ 
Ο   factor αγοράζει τα µεταβιβαζόµενα τιµολόγια, τα οποία αντιστοιχούν σε 
πωλήσεις τις οποίες διενεργεί ο προµηθευτής και µε τα οποία αποδεικνύει την 
πώληση των προϊόντων του προς τους πελάτες του. Μετά την υπογραφή της 
σχετικής συµβάσεως factoring, καθορίζεται µία σταθερή ηµέρα κάθε 
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εβδοµάδος κατά την οποία ο προµηθευτής παραδίδει φωτοαντιγραφηµένα 
τιµολόγια ή αντίγραφα καρµπόν προς τον factor. Ο τελευταίος µέσα σε λίγα 
λεπτά της ώρας τροφοδοτεί µε το περιεχόµενο των τιµολογίων, τον Η/Υ, ο 
οποίος προγραµµατισµένος για καθέναν από τους προµηθευτές και τους 
πελάτες, επεξεργάζεται τα δεδοµένα και µεταβιβάζει το κατάλληλο ποσό από 
τηρούµενο λογαριασµό της τραπέζης του factor προς τον τηρούµενο 
λογαριασµό τραπέζης του προµηθευτή. Καταβάλλει το προκαθορισµένο 
ποσοστό π.χ. 80% και το υπόλοιπο εκκαθαρίζεται ανά τακτικά χρονικά 
διαστήµατα ή κατά ιδιαίτερες συµφωνίες. 
Στην περίπτωση του πλήρους factoring o factor έχει τις εξής υποχρεώσεις 
έναντι του αντισυµβαλλόµενου προµηθευτή: 
α. Να διαχειρίζεται τους επί πιστώσει λογαριασµούς του προµηθευτή, που 
αντιστοιχούν στις πωλήσεις που πραγµατοποιεί προς τους πελάτες του και να 
δίνει ενηµερωµένες πληροφορίες προς τους managers της επιχειρήσεως. 
β. Να καταρτίζει καταστάσεις συνεχούς ροής και να επιµελείται των 
εισπράξεων των απαιτήσεων του προµηθευτή έναντι των πελατών του, που 
τώρα µε τη σύµβαση factoring είναι υπόθεση του factor. Αυτό σηµαίνει, ότι ο 
προµηθευτής θα εισπράξει οπωσδήποτε την αξία των εκδοθέντων τιµολογίων, 
αφού ο factor ανέλαβε άνευ αναγωγής την είσπραξη αυτή. 
γ. Να παρέχει προστασία στον προµηθευτή, έναντι τυχόν επισφαλών ή 
ανεπίδεκτων εισπράξεως απαιτήσεων και αυτός είναι ο λόγος που ο factor πριν 
αποδεχθεί ένα προµηθευτή και τους πελάτες του διενεργεί διεξοδικό έλεγχο 
και των δύο. 
δ. Να προεξοφλεί την αξία των µεταβιβαζόµενων τιµολογίων του προµηθευτή. 
 
ΠΟΙΟ ΤΟ ΚΟΣΤΟΣ ΤΟΥ FACTORING 
Α. ∆ια τις παρερχόµενες υπηρεσίες συµπεριλαµβανοµένης και της προστασίας 
έναντι των επισφαλών κ.λ.π. απαιτήσεων , υπολογίζεται ποσοστό 0.5%-2.5% 
επί του αθροίσµατος των αξιών των µεταβιβαζόµενων τιµολογίων, αυτών των 
πελατών του προµηθευτή, τους οποίους ο factor δέχεται να αναλάβει. 
 
ΠΟΙΟΣ ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΕΙ ΤΟ ΠΛΗΡΕΣ FACTORING 
α. Βιοµήχανοι ηλεκτρικών συσκευών, ηλεκτροµηχανών, µηχανηµάτων γενικής 
φύσεως (π.χ. δρέπανα), είδη πλαστικών, υ φασµάτων και χαλιών, έτοιµων 
ενδυµάτων και υποδηµάτων, εντύπων και εκδόσεων. 
β. Χονδρέµποροι χάλυβος, ξυλείας, επίπλων. 
γ. ∆ιαφηµιστικές επιχειρήσεις. 
 
ΠΡΟΫΠΟΘΕΣΕΙΣ 
Για να ασχοληθεί ένας factor µε έναν προµηθευτή, ο οποίος ζητά τις υπηρεσίες 
του πρώτου, έχουν καθιερωθεί τα σχετικά κριτήρια διαφορετικά από factor σε 
factor και από χώρα σε χώρα. 
Πάντως µεταξύ των παραδεκτών κριτηρίων είναι και τα εξής: 
α. Ελάχιστο ύψος ετήσιων πωλήσεων για παλιές επιχειρήσεις. 
β. Κατάλληλη σύνθεση του ιδίου κεφαλαίου της επιχείρησης του προµηθευτή. 
γ. Στοιχεία που να πείθουν για τον  κερδοφόρο χαρακτήρα της επιχείρησης. 
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3.2. Factoring προεξόφλησης τιµολογίων 
 
Όπως και ο όρος δηλώνει πρόκειται περί συµβάσεως, σκοπός της οποίας είναι 
µόνο η προεξόφληση των τιµολογίων που εκδίδει ο προµηθευτής χωρίς άλλη 
τυχόν υπηρεσία. 
 
ΠΩΣ ∆ΙΕΝΕΡΓΕΙΤΑΙ 
Ο προµηθευτής διατηρεί στην περίπτωση αυτή το δικαίωµα να προεξοφλήσει 
είτε µέρος των αξιών των µεταβιβαζόµενων τιµολογίων εκδόσεως του 
προµηθευτή, είτε όλο το άθροισµα των απαιτήσεων του τελευταίου. Συνήθως 
δίνει το 80% και τακτοποιείται το υπόλοιπο στο τέλος του κάθε µήνα για κάθε 
πακέτο τιµολογίων. Στην περίπτωση αυτή ο προµηθευτής έχει τον έλεγχο της 
είσπραξης των απαιτήσεων και ο factor διατηρεί το δικαίωµα της πλήρους 
εξοφλήσεως των απαιτήσεων του έναντι του προµηθευτή. 
 
ΠΟΙΟΙ ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΟΥΝ ΤΟ ΣΥΓΚΕΚΡΙΜΕΝΟ FACTORING 
α .Πάντοτε για το εγχώριο εµπόριο. 
β. Επιχειρήσεις εποχιακού χαρακτήρα, που το χρησιµοποιούν όταν έχουν µόνο 
ανάγκη π.χ. βιοτεχνίες παιχνιδιών ή εποχιακών ενδυµάτων. 
 
ΠΡΟΫΠΟΘΕΣΕΙΣ 
α. Ενδείξεις επιτυχούς και κερδοφόρου αναπτύξεως των επιχειρηµατικών 
δραστηριοτήτων. 
β. Αξιόλογη σύνθεση ιδίων κεφαλαίων. 
Γ. Ικανοποιητική τήρηση του βιβλίου πελατείας. Στην περίπτωση κατά την 
οποία ο factor κρίνει ότι η τήρηση του βιβλίου πελατείας του προµηθευτή δεν 
είναι ικανοποιητική, τότε θέτει ως όρο της συµβάσεως factoring και την 
ανάληψη λειτουργίας αυτής. 
δ.  Επιχείρηση η οποία χρειάζεται κεφάλαια πρόσθετα για ανάπτυξη. 
 
 
3.3. Factoring πρακτορεύσεως 
 
Το factoring της κατηγορίας αυτής παρέχει έναν συνδυασµό παροχής 
ορισµένων υπηρεσιών, τις οποίες επιθυµεί ο προµηθευτής και οι οποίες 
καθορίζονται από τη σχετική σύµβαση, ως και από παροχή χρηµατοδότησης. 
 
ΠΩΣ ∆ΙΕΝΕΡΓΕΙΤΑΙ 
Κατά τη συνηθισµένη διαδικασία, της οποίας η περιγραφή δόθηκε στις 
προηγούµενες περιπτώσεις. 
 
ΠΟΙΟΙ ΤΟ ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΟΥΝ 
α. Επιχειρήσεις ειδών διανεµητικού εµπορίου, όπως ανταλλακτικά 
αυτοκινήτων, βιοµηχανίες απορρυπαντικών, χονδρέµποροι. 
β. Επιχειρήσεις, που χαρακτηρίζονται από το γεγονός, ότι οι πελάτες είναι 
πολλοί, αλλά η αξία των τιµολογίων ανά πελάτη είναι µικρή. 
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ΠΡΟΫΠΟΘΕΣΕΙΣ 
α. Συστηµατική και ακριβής τήρηση του βιβλίου πελατείας. 
β.  Χρηµατοοικονοµικές προϋποθέσεις, ως αυτές που αναπτύχθηκαν στις 
προηγούµενες περιπτώσεις. 
γ. Ετήσιος κύκλος εργασιών κατά όρια που έκαστος factor νοµίζει ότι πρέπει 
να καθορίσει. 
 
ΤΟ ΚΟΣΤΟΣ ΤΟΥ 
α. Επιβαρύνσεις για υπηρεσίες: αναλόγως από 0,5%-1,2% επί του ύψους των 
µεταβιβαζόµενων τιµολογίων. 
β. Για τη χρηµατοδότηση περίπου 11%-13%. 
 
 
3.4. Factoring εξαγωγών 
 
Π ρ ό κ ε ι τ α ι  γ ι α  factoring τιµολογίων προερχοµένων από εξαγωγικές 
δραστηριότητες και παρέχει τις εξής υπηρεσίες προς τον εξαγωγέα, πλέον της 
προεξοφλήσεως τιµολογίων: 
α. Χρηµατοδότηση εις επιχώριο νόµισµα ή σε ξένα συναλλάγµατα στα οποία 
έχει εκδοθεί το τιµολόγιο. 
β. Προστασία έναντι επισφαλών απαιτήσεων 100%. 
γ. ∆ιαχείριση πιστοδοτικών λειτουργιών, που συνδέονται µε τήρηση διατάξεων 
τόσο στη χώρα του εισαγωγέα, όσο και στη χώρα του εξαγωγέα και µάλιστα 
στη γλώσσα του εισαγωγέα. 
δ. Τήρηση του βιβλίου πελατείας. 
 
ΠΩΣ ∆ΙΕΝΕΡΓΕΙΤΑΙ 
Ο factor λειτουργεί συχνά ένα τµήµα εξαγωγικού factoring µέσω ενός δικτύου 
διεθνών πρακτορεύσεων, το οποίο δηµιουργεί σε χώρες που εξάγουν προϊόντα 
όπου εξυπηρετούν τους εξαγωγείς. Σε προηγµένες χώρες οι factors συνδέονται 
µε δορυφορικά συστήµατα επικοινωνίας, οπότε έχουν στη διάθεσή τους 
άµεσες και ακριβείς πληροφορίες σε ότι αφορά το σύστηµα εξαγωγών, οπότε 
κρίνουν ποια τιµολόγια των εισαγωγέων είναι φερέγγυα και ποια δεν είναι. 
Συνήθως προσφέρουν χρηµατοδότηση 80%, που µπορεί σε ορισµένες 
περιπτώσεις να φθάσει 100% ή ακόµη χρησιµοποιούν συνδυαστικές 
παραλλαγές, όπως π.χ. 80% σε ξένο συνάλλαγµα και 20% σε εγχώριο νόµισµα. 
Όταν βεβαίως χρηµατοδοτείται ο εξαγωγέας στο νόµισµα της χώρας του, τότε 
εκµηδενίζεται κάθε κίνδυνος που προέρχεται από συναλλαγµατικές διαφορές 
και µεταφέρεται στον factor,ο οποίος επειδή κατά κανόνα είναι µέλος διεθνών 
χρηµατιστηρίων συναλλάγµατος ή συµµετέχει στο ηµερήσιο παιχνίδι των 
συναλλαγµάτων µέσω µεσιτών, αναλαµβάνει µεν τους κινδύνους αλλά και 
κερδοσκοπεί στην προθεσµιακή αγορά συναλλάγµατος µε συνδυασµούς 
Futures/Options. 
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ΠΟΙΟΙ ΤΟ ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΟΥΝ 
α. Επιχειρήσεις εξαγωγών ηλεκτρολογικού εξοπλισµού (όχι όµως βαρέως 
τύπου ή µεγάλων παγίων εγκαταστάσεων, επειδή για τις κατηγορίες αυτές 
χρησιµοποιείται η µέθοδος του forfeiting). 
β. Επιχειρήσεις εξαγωγών πλαστικών και ειδών συσκευασίας υφαντικών υλών, 
χάρτου και εκτυπώσεων. 
Γ. Γενικώς εξαγωγείς αναλωσίµων ειδών. 
 
ΠΡΟΫΠΟΘΕΣΕΙΣ 
α. Ένα ύψος εξαγωγών, το οποίο ο factor θεωρεί µε τα δικά του κριτήρια ότι 
είναι ικανοποιητικό, ώστε να αξίζει ο κίνδυνος ανάληψής του. 
β. Κατάλληλη σύνθεση του ιδίου κεφαλαίου της επιχείρησης του εξαγωγέα. 
γ. Στοιχεία δράσεως της επιχειρήσεως του εξαγωγέα ότι οι δραστηριότητές της 
είναι αξιόλογες, κερδοφόρες και ικανοποιητικές για την περαιτέρω ανάπτυξή 
της. 
 
ΚΟΣΤΟΣ 
α. Επιβαρύνσεις για τις παρεχόµενες υπηρεσίες 0,75%-2,5% επί του ύψους των 
αναλαµβανόµενων τιµολογίων. 
β. Επιτόκιο χρηµατοδοτήσεων, το εκάστοτε συµβατικό ή ακόµη αυτό που 
συνήθως η σχετική αγορά χρησιµοποιεί, λαµβανοµένου υπ όψιν ότι αποτελεί 
αντικείµενο διαπραγµατεύσεως µεταξύ των συµβαλλοµένων µερών και 
διαφέρει µεταξύ των factors. 
 
 
3.5 Άλλες µορφές factoring 
 
Εκτός από τις µορφές που αναφέραµε και οι οποίες είναι από τις πλέον 
χρησιµοποιούµενες, υπάρχουν και άλλες µορφές µε διάφορες παραλλαγές, που 
ικανοποιούν πλέον εξειδικευµένες ανάγκες και ενδεικτικώς αναφέρονται: 
BULK FACTORING 
MATURITY FACTORING ή ληξιπρόθεσµο FACTORING 
RESOURCE FACTORING ή FACTORING µετ’αναγωγής 
DROP SHIPMENT FACTORING 
ως και άλλες δευτερεύουσες µορφές, ενώ οι ανάγκες δηµιουργούν 
καθηµερινώς και νέες µορφές δεδοµένου ότι τούτο είναι θέµα ελευθέρων 
συναλλαγών και οι συµβαλλόµενοι έχουν τη δυνατότητα να συµφωνήσουν 
οποιουσδήποτε συνδυασµούς, όπως αναφέρεται στο σχετικό πίνακα 
κατατάξεως factoring. 
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4.Η σύµβαση factoring και τα πρόσωπα της 
 
 
Μία σύµβαση factoring είναι µάλλον τυποποιηµένη και λίγα στοιχεία 
µεταβάλλονται όσον αφορά τις ειδικές µορφές, τις οποίες συµφωνούν οι 
µέλλοντες να συνεργασθούν, αφενός µεν ο factor και αφετέρου ο προµηθευτής, 
αναλόγως προς κάθε κατηγορία. 
Ο factor είναι κατά κανόνα θυγατρική εταιρεία τραπέζης ή άλλου 
χρηµατοδοτικού οργανισµού, ο οποίος διαθέτει χρηµατικά κεφάλαια προς 
εκµετάλλευση, γνωρίζει ότι εισέρχεται στην περιοχή του επιχειρηµατικού 
κινδύνου, αλλά επειδή τα κεφάλαια του τα γυρίζει πολλές φορές ετησίως ανά 
πελάτη, έχει και τη δυνατότητα να πολλαπλασιάζει το επιτόκιο δανεισµού 
όποτε κρίνει ότι είναι λογικό να υποστεί και κάποια ζηµία αν και για αυτές 
ασφαλίζεται σε ασφαλιστικές επιχειρήσεις. 
Ο factor  έχει αντισυµβαλλόµενο τον προµηθευτή και µε τον όρο τούτο 
εννοείται το πρόσωπο εκείνο, φυσικό ή νοµικό π.χ. Εταιρεία, το οποίο παράγει 
ή και εµπορεύεται οικονοµικά αγαθά και διανέµει αυτά µέσω των εµπόρων, οι 
οποίοι αγοράζουν µεν χονδρικώς, αλλά πουλούν λιανικώς, χωρίς το τελευταίο 
τούτο στοιχείο να είναι δεσµευτικό. 
Ο προµηθευτής συµβάλλεται µε τον factor, ώστε συνήθως µία σταθερή ηµέρα 
κάθε εβδοµάδος, ο πρώτος να παραδίδει στο δεύτερο, το λεγόµενο «πακέτο 
τιµολογίων» βάσει του οποίου τηρείται ο σχετικός «αλληλόχρεος 
λογαριασµός» εάν η σύµβαση περιλαµβάνει και χρηµατοδότηση και 
διενεργούνται όσα δια της συµβάσεως έχουν συνοµολογηθεί. 
Ο factor πριν από την υπογραφή της συµβάσεως, ελέγχει την οικονοµική 
κατάσταση του προµηθευτή, αλλά κυρίως των πελατών του τελευταίου επειδή 
από την οικονοµική τους κατάσταση εξαρτάται όλο το σύστηµα παροχών, τις 
οποίες ο factor θα αναλάβει να παράσχει στον προµηθευτή. Το γεγονός αυτό 
σηµαίνει  ότι  ο factor  έχει το δικαίωµα να αποκλείσει από την κατάσταση 
πελατών του προµηθευτή όσους πελάτες του τελευταίου κρίνει ότι δεν 
εκπληρούν τις προϋποθέσεις εκείνες, που εξασφαλίζουν την οµαλή ροή των 
γεγονότων. 
Ένα από τα θεµελιώδη χαρακτηριστικά της συµβάσεως  factoring είναι, ότι 
αυτή είναι συνεχής και ότι κανόνα δεν διακόπτεται, εκτός και αν συµβούν 
βίαια και εξαιρετικά γεγονότα, τα οποία, όπως στην πρακτική έχουν αποδειχθεί 
αποτελούν µάλλον την εξαίρεση και όχι τον κανόνα, εξού και η τεράστια και 
επιτυχηµένη εξάπλωση του θεσµού, όπως επίσης και τα διογκωµένα ετησίως 
κέρδη των factors. 
Κατά τον βασικό κανόνα της συµβάσεως ο factor «αγοράζει» ή καλύτερα είναι 
να διατυπώσουµε, ότι «αναλαµβάνει» τις απαιτήσεις που προέρχονται από το 
σύνολο των πωλήσεων τις οποίες διενεργεί ο προµηθευτής και βάσει αυτών 
του παρέχει χρηµατοδότηση ή και εξυπηρετήσεις, όπως περιγράφονται σε κάθε 
µία από τις κατηγορίες και παραλλαγές του factoring. 
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Από το σύνολο των πωλήσεων τις οποίες διενεργεί, οι factors δεν δέχονται τις 
εξής πέντε κατηγορίες απαιτήσεων του προµηθευτή: 
 
α. Πωλήσεις, τις οποίες ο προµηθευτής διενεργεί προς τους προµηθευτές του. 
β. Πωλήσεις, τις οποίες έχει υπό παρακαταθήκη, οι οποίες ενδέχεται να 
ανακληθούν. 
γ. Πωλήσεις προς το προσωπικό της επιχειρήσεως του προµηθευτή. 
δ. Πωλήσεις προς Συνεργάτες ή συνεταίρους. 
ε. Ευνόητο είναι, ότι Πωλήσεις µετρητοίς εξαιρούνται από τις συναλλαγές του 
factoring. 
 
H σύµβαση factoring είναι εξαιρετικώς λεπτοµερειακό έγγραφο και περιέχει 
λεπτοµερείς όρους, που αποδεικνύουν την ακριβή κατηγορία factoring και τις 
πράξεις, που ακολουθούνται ή και τα στάδια των διαφόρων πράξεων, είτε από 
την πλευρά του factor  είτε από την πλευρά του προµηθευτή. Πέραν αυτών 
καθορίζεται επακριβώς ποιο είναι το περιεχόµενο ορισµένων όρων τους 
οποίους περιέχει η εν λόγω σύµβαση ως και τα έντυπα, τα οποία οι 
συµβαλλόµενοι γνωστοποιούν ή και τα κυκλοφορούν µεταξύ τους όπως είναι η 
επιστολή που συνοδεύει το «πακέτο τιµολογίων» ή ακόµη και το ακριβές 
περιεχόµενο του «αλληλόχρεου λογαριασµού», ο οποίος συγχρόνως διασπάται 
και σε δύο άλλους, όπου µε αυτήν την εγγραφή παρακολουθούνται τόσο η 
κίνηση των τιµολογίων όσο και η κίνηση του λογαριασµού χρηµατοδοτήσεως. 
Επίσης, καθορίζονται οι όροι βάσει των οποίων αρχίζει και τερµατίζεται ο 
λογαριασµός και η σύµβαση, ως και τα µέτρα µε τα οποία θα λαµβάνονται 
στην περίπτωση κατά την οποία, τόσο ο προµηθευτής, όσο και ένας ή 
περισσότεροι πελάτες του διαλύσουν την επιχείρηση τους ή αυτή οδηγηθεί στη 
διαδικασία πτωχεύσεως. Πέραν αυτών, ρυθµίζονται και θέµατα σχετιζόµενα 
προς τις λεπτοµέρειες των δικαιωµάτων και υποχρεώσεων των 
συµβαλλόµενων και ιδίως προς τις πολλές αιρέσεις, αναβλητικές ή διαλυτικές, 
που περιέχει η σύµβαση. 
 
 

5.Υπηρεσίες που παρέχονται από έναν πράκτορα  
 
 
Α) ΘΕΤΕΙ ΥΠΟ ΕΛΕΓΧΟ ΤΗΝ ΠΙΣΤΩΣΗ (CREDIT CHECKING) 
  
Ένας πράκτορας µπορούµε να πούµε ότι ενεργεί ως ένα “χέρι” που θέτει υπό 
έλεγχο την πίστωση της επιχείρησης. Όταν η επιχείρηση λαµβάνει µια 
παραγγελία για πώληση µε πίστωση, αναζητά την έγκριση της πώλησης αυτής 
από τον πράκτορα. Αν ο πράκτορας δεν εγκρίνει την πώληση και δεν αγοράσει 
την απαίτηση, τότε η επιχείρηση έχει να διαλέξει µεταξύ του να απορρίψει την 
παραγγελία ή να την εκτελέσει και να αναλάβει την είσπραξή της µε δική της 
ευθύνη. Οι πράκτορες διαθέτουν ειδικά τµήµατα υψηλής εξειδίκευσης για τον 
έλεγχο των πιστώσεων. Έτσι µια µικροµεσαία επιχείρηση αντιµετωπίζει συχνά 
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το δίλληµα να διαλέξει µεταξύ του πράκτορα και της ενίσχυσης και 
υποστήριξης του δικού της τµήµατος διαχείρισης πιστώσεων. 
Ο πράκτορας στα πλαίσια του πιστωτικού ελέγχου και της διαχείρισης των 
απαιτήσεων διαβιβάζει σε τακτά χρονικά διαστήµατα στον πελάτη του, όλες 
τις αναγκαίες πληροφορίες ή στατιστικά στοιχεία σχετικά µε τις εκχώρησες 
απαιτήσεις, δηλαδή ποια είναι τα ανείσπρακτα, τα ληξιπρόθεσµα και τα 
εξοφλούµενα τιµολόγια, τα υπόλοιπα κατά αγοραστή, την κίνηση λογ/µων κ.α. 
Εξ άλλου ο πράκτορας εκτός από την εργασία είσπραξης των οφειλών 
επιβαρύνεται και µε τα σχετικά έξοδα που προκύπτουν σε όλα τα στάδια των 
δικαστικών και εξωδίκων ενεργειών µέχρι να πραγµατοποιηθεί η είσπραξη της 
απαίτησης. Ακόµη η πρακτορεία συµβάλλει αφ ενός στην ελαχιστοποίηση του 
κινδύνου δηµιουργίας επισφαλών απαιτήσεων και στην µείωση της 
διστακτικότητας στην ανάπτυξη των εργασιών και αφ ετέρου στην άντληση 
ρευστότητας σε απόλυτη σύνδεση µε την πορεία των πωλήσεων µέσω των 
χορηγούµενων προκαταβολών ή της απλής προεξόφλησης τιµολογίων. 
Η υπηρεσία ελέγχου της πίστωσης παρουσιάζει ιδιαίτερο ενδιαφέρον στην 
περίπτωση εξαγωγών. Ο εξαγωγέας είναι δυνατόν να προχωρήσει σε σύναψη 
εµπορικών συµφωνιών µε νέους πελάτες στηριζόµενος αποκλειστικά στην 
κάλυψη που του παρέχει ο πράκτορας του µέσω του ανταποκριτή στη χώρα 
της εξαγωγής. Στην περίπτωση αυτή ο εξαγωγέας δεν χρειάζεται να ζητήσει το 
άνοιγµα ενέγγυας πίστωσης για να εξασφαλίσει την εξόφληση των απαιτήσεών 
του. 
 
Β) ∆ΙΑΘΕΤΕΙ ΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΚΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΙΝ ΑΠΟ ΤΗΝ 
ΠΛΗΡΩΜΗ ΤΟΥ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥ 
 
Ενώ η πώληση έχει γίνει µε πίστωση για µια ορισµένη χρονική περίοδο, ο 
πωλητής µπορεί να λάβει αµέσως την αξία των πωλήσεων από τον πράκτορα. 
Εξίσου σηµαντικό είναι όταν γίνεται η συγκέντρωση όλων των λογαριασµών 
από έναν πράκτορα, γεγονός που οδηγεί την επιχείρηση σε µείωση των 
αναγκών της σε προσωπικό και εποµένως συντελεί αφενός στη µείωση του 
κόστους και στην αποδέσµευση των πωλητών από τον αντιφατικό ρόλο του 
εισπράκτορα µε ταυτόχρονη εξασφάλιση περισσότερου χρόνου για τις 
πωλήσεις και αφ ετέρου στη µείωση του λειτουργικού κόστους της διαχείρισης 
και της λογιστικής παρακολούθησης των εµπορικών απαιτήσεων. Ακόµη 
συµβάλλει στη διαχείριση των αγοραστών σχετικά µε την τακτικότερη και 
αποτελεσµατικότερη αποπληρωµή των υποχρεώσεών τους, στην ταχύτερη 
λήψη αποφάσεων για ανάληψη νέων πελατών και ανάπτυξη εργασιών. 
 
Γ) ΑΝΑΛΑΜΒΑΝΕΙ ΤΟΝ ΠΙΣΤΩΤΙΚΟ ΚΙΝ∆ΥΝΟ 
 
Σηµειώνεται ότι ο πράκτορας άλλοτε αναλαµβάνει και άλλοτε όχι τον 
πιστωτικό κίνδυνο. Αν η πρακτορεία γίνεται µε δικαίωµα αναγωγής τότε ο 
πράκτορας δεν υφίσταται τον κίνδυνο από τη µη εξόφληση του λογαριασµού. 
Συγκεκριµένα, στην  πρακτορεία µε δικαίωµα αναγωγής, οι απώλειες από 
επισφαλείς απαιτήσεις επιβαρύνουν ένα αποθεµατικό που δηµιουργείται από 
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την επιχείρηση. Στην πρακτορεία µε χωρίς δικαίωµα αναγωγής ο πράκτορας 
υφίσταται την ζηµία από τις επισφαλείς απαιτήσεις και αναλαµβάνει τον 
υφιστάµενο κίνδυνο. Στην περίπτωση της πρακτορείας χωρίς δικαίωµα 
αναγωγής, ο κίνδυνος από τις απώλειες των επισφαλών απαιτήσεων 
µεταβιβάζεται από την επιχείρηση στον πράκτορα. Η πλειοψηφία των 
συµβάσεων πρακτορείας αναφέρονται σε µεταβιβάσεις λογαριασµών 
απαιτήσεων χωρίς δικαίωµα αναγωγής. 
 
 

6. Η οικονοµική υπόσταση του θεσµού 
 
 
Η οικονοµική υπόσταση του θεσµού προσδιορίζεται από το πεδίο των 
εφαρµογών και αυτό είναι ο εµπορικός τοµέας των επιχειρήσεων, όπου η 
ρευστότητα αποτελεί τον πρώτο στόχο. 
Βεβαίως το factoring δεν είναι η µοναδική µέθοδος για τις βραχυπρόθεσµες 
χρηµατοδοτήσεις, αλλά το στοιχείο που του δίνει τον ιδιάζοντα χαρακτήρα του 
είναι η ευελιξία και ο συνδυασµός των πρόσθετων υπηρεσιών, τις οποίες οι 
Τράπεζες δεν προσφέρουν κατά την διεξαγωγή των απλών εµπορικών 
βραχυπρόθεσµων χρηµατοδοτήσεων. Οι εξυπηρετήσεις αυτές που είναι 
θεµελιώδεις, όπως η συστηµατική και αναλυτική παρακολούθηση των 
πελατών, δεν είναι δυνατόν να γίνει από τις µικροµεσαίες επιχειρήσεις, όπου ο 
λογιστής έχει να ασχοληθεί µε άλλα πράγµατα, καθαρώς λογιστικά και 
φορολογικά. Συνεπώς και στην περίπτωση που γνωρίζει να διενεργεί 
αναλύσεις του είδους αυτού, δεν έχει τον απαιτούµενο χρόνο. Αυτό άλλωστε 
παρατηρείται και σε µεγάλες επιχειρήσεις, όπου σπανίως έχουν άνθρωπο να 
απασχολείται µε τα έργα του είδους αυτού. 
Πέραν των θεµάτων ρευστότητας  το factoring συνδέεται οργανικώς και µε τα 
θέµατα πίστεως, η οποία, όταν µετουσιώνεται σε πράξη, λαµβάνει τη µορφή 
της πίστωσης. Η κύρια οικονοµική υπόσταση είναι το ¨Πακέτο Τιµολογίων¨ 
για το οποίο καταλαµβάνει για µια συστηµατική και λεπτοµερή διδασκαλία 
µεγάλη έκταση και πολλές ώρες. Το ¨Πακέτο Τιµολογίων δεν είναι απαραίτητο 
να περιλαµβάνει όλα τα τιµολόγια, το οποίο εκδίδει κάθε προµηθευτής για 
κάθε πελάτη του, επειδή ο τελευταίος µπορεί να ζητήσει να εξαιρούνται µερικά 
από αυτά, τα οποία θα εξοφλεί ευθέως προς τον προµηθευτή. Επίσης θα 
σηµειωθεί ότ ι  ο  προµηθευτής προβαίνει σε ποικιλία προσδιορισµών 
προθεσµίας στο πέρας της οποίας θα εξοφλούνται τα τιµολόγια, επειδή λόγοι 
εµπορικής πολιτικής πιθανόν να το επιβάλλουν. 
 
Άλλη µεταβολή που επισυµβαίνει στα πράγµατα της επιχείρησης εκείνης που 
δέχεται τις υπηρεσίες – κυρίως - του πλήρους factoring, είναι η µεταβολή της 
συνθέσεως του Ενεργητικού της, στην οποία το στοιχείο ¨Απαιτήσεις¨, 
µειώνεται κατά το ποσό το οποίο ο factor δίνει τα όρια χρηµατοδοτήσεως, ενώ 
αντίστοιχα αυξάνει το ποσοστό των µετρητών, µε τον τρόπο αυτό η επιχείρηση 
η οποία χρηµατοδοτείται επί εβδοµαδιαίας βάσεως έχει την δυνατότητα να 
αγοράζει τα αναγκαία υλικά και εµπορεύµατα τοις µετρητοίς και να 
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επιτυγχάνει µικρότερες τιµές, µε άµεση επίπτωση στο κόστος των 
παραγόµενων εµπορευµάτων, γεγονός, που την καθιστά ευέλικτη και 
ανταγωνιστική, έναντι των οµοειδών επιχειρήσεων του κλάδου όπου αυτή 
ανήκει. 
Όσον η επιχείρηση αποδεικνύεται σταθερή και φερέγγυα τόσο ο factor 
µεγεθύνει τα ανοίγµατά του και µε τον τρόπο αυτό, εγκρίνει µεγαλύτερα όρια 
χρηµατοδοτήσεων, αυτό δε φαίνεται καθαρά στις χώρες που επικράτησε το 
factoring, όπου επιχειρήσεις σε σύντοµα χρονικά διαστήµατα βοηθούµενες από 
τον θεσµό αυτό, µεγάλωσαν και ισχυροποιήθηκαν, ενώ οι ανταγωνίστριες δεν 
µπόρεσαν να αντέξουν και ή ακολούθησαν την πολιτική factoring ή έσβησαν 
από την Αγορά. 
Επί βάσεως εθνικής οικονοµίας, το factoring εξυγιαίνει την  αγορά από το 
παραεµπόριο και την παραοικονοµία επειδή ακριβώς δηµιουργεί το κλίµα 
εκείνο, µέσα στο οποίο δεν µπορεί να ευδοκιµήσει ο µη σοβαρός έµπορος και 
γενικότερα ο µη σοβαρός επιχειρηµατίας, ενώ παράλληλα, ο εξαφανισµός των 
ανεπίσηµων επιχειρηµατιών, ο όγκος του εµπορίου γίνεται περισσότερο 
εµφανής και κατά συνέπεια µεγεθύνεται η φορολογητέα ύλη.(Γιάννης 
Λυµβαίος,1997) 

 
 
7.Ποιές επιχειρήσεις ενδείκνυται να κάνουν χρήση των 
υπηρεσιών factoring 
 
 
Οι επιχειρήσεις που ενδείκνυται να κάνουν χρήση των υπηρεσιών factoring 
έχουν τα ακόλουθα χαρακτηριστικά: 

· Παρουσιάζουν αναπτυσσόµενη και κερδοφόρα δραστηριότητα. 
· Πραγµατοποιούν πωλήσεις µε βραχυπρόθεσµη πίστωση. 

· Έχουν ευρύ αριθµό πελατών µε επαναληπτική και καλή αγοραστική 
συµπεριφορά. 

· Εκδίδουν τιµολόγια µε σηµαντική µέση αξία 

 
 
8.Ωφέλειες για τον πελάτη και τον προµηθευτή µέσω της 
χρήσης factoring. 
 

Ø Οι ωφέλειες για τον πελάτη είναι πολλαπλές και ιδιαίτερα σηµαντικές για 
την παραγωγική και αποδοτική ανάπτυξή της επιχείρησης του. (Γιάννης 
Λυµβαίος, 1997 ) 

Κυριότερες ωφέλειες θεωρούνται οι εξής: 
1.  Η αξιολόγηση από την εταιρεία factoring της πιστοληπτικής ικανότητας 
των υφιστάµενων και νέων αγοραστών εξυγιαίνει το πελατολόγιο της 
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επιχείρησης και δηµιουργεί συνθήκες καλής εισπραξιµότητας των σχετικών 
τιµολογίων. Έτσι, η επιχείρηση αναπροσαρµόζει έγκαιρα την πιστωτική της 
πολιτική και συγκεντρώνεται απερίσπαστη στην ανάπτυξη των εργασιών της. 
2.  H ανάληψη από την εταιρεία factoring της είσπραξης των τιµολογίων 
βελτιώνει τη συµπεριφορά των οφειλετών σε ότι αφορά την εξόφληση των 
υποχρεώσεών τους, µε αποτέλεσµα την έγκαιρη ρευστοποίηση των  
εισπρακτέων τιµολογίων του προµηθευτή. 
3. Η ανάθεση της διαχείρισης και λογιστικής παρακολούθησης των εµπορικών 
απαιτήσεων στην εταιρεία factoring µειώνει σηµαντικά τα λειτουργικά κόστη 
της συνεργαζόµενης επιχείρησης. 
4.  H χρηµατοδότηση της επιχείρησης από την εταιρεία factoring στηρίζεται 
στο αξιολογηµένο πελατολόγιό της κι έτσι δεν απαιτείται παροχή πρόσθετων 
ασφαλειών. 
5. H χρηµατοδότηση της επιχείρησης συνδέεται απόλυτα µε τον κύκλο 
εργασιών της εταιρείας factoring και µπορεί να αυξάνεται ανάλογα µε αυτόν, 
κάτι που εξασφαλίζει συνεχή ρευστότητα, η οποία αποτελεί ισχυρό 
διαπραγµατευτικό “χαρτί” για επίτευξη ευνοϊκών συµφωνιών µε τους 
προµηθευτές της. 

6. H ανάληψη του πιστωτικού κινδύνου από την εταιρεία factoringü 
διασφαλίζει την πληρωµή των τιµολογίων και την αποφυγή επισφαλειών, 
γεγονός που διευκολύνει τον οικονοµικό σχεδιασµό της επιχείρησης, εγγυάται 
την ανάπτυξή της, ενώ παράλληλα βελτιώνει την εικόνα του ισολογισµού της 
και την πιστοληπτική ικανότητά της, δεδοµένου ότι η λαµβανόµενη 
προκαταβολή έναντι της αξίας των τιµολογίων δεν εµφανίζεται στις 
υποχρεώσεις της. 
 
Γενικότερα η χρήση των υπηρεσιών factoring δίνει τη δυνατότητα στην 
επιχείρηση να εκλογικεύσει την οργανωτική και λειτουργική δοµή της, να 
περιορίζει το κόστος της, να βελτιώνει την ανταγωνιστικότητά της και να 
επικεντρώνει την προσοχή και δράση της στη συνεχή ανάπτυξή της. 
 
 
Ø Με το factoring έχουν δηµιουργηθεί πολλά πλεονεκτήµατα και κέρδη για 

τον προµηθευτή, τα οποία µπορούν να συνοψισθούν στα εξής:  
 
1. Με την ανάθεση στον factor την τήρηση όλων των στοιχείων που αφορούν 
τον κλάδο των πωλήσεων, ο επιχειρηµατίας έχει υπεύθυνα στοιχεία όχι µόνο 
όσον αφορά τα υπόλοιπα των λογαριασµών, αλλά κυρίως όσον αφορά 
πληροφορίες µε τις οποίες επιβραδύνεται το χρονικό διάστηµα µεταξύ δύο 
παραγγελιών των πελατών του προµηθευτή. Αυτό έχει ως αποτέλεσµα την 
επιτάχυνση των πωλήσεων. 
2. Με την τεχνική διαδικασία που ακολουθείται στο factoring ο προµηθευτής 
έχει την δυνατότητα να καρπώνεται τα πλεονεκτήµατα τα οποία απορρέουν 
από την ταχύτατη διεκπεραίωση κάθε ¨Πακέτου Τιµολογίων¨, χωρίς 
γραφειοκρατικές καθυστερήσεις. 
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3. Κατά περίπτωση, ο προµηθευτής εξασφαλίζεται µε πολύ µικρή δαπάνη από 
τις επ ισφαλε ί ς  κα ι  ανεπίδεκτες εισπράξεως απαιτήσεις, εφόσον τ ις  
αναλαµβάνει ο factor. 
4. Μετατρέπει την σύνθεση του Ενεργητικού εφ’ όσον οι απαιτήσεις του 
Προµηθευτή µετατρέπονται εβδοµαδιαίως σε µετρητά. 
5. Ο factor µε την εµπειρία του, που έχει όσον αφορά την είσπραξη των 
απαιτήσεων, στην περίπτωση, που τις διενεργεί  για λογαριασµό του 
προµηθευτή, µετατρέπει την καθυστέρηση σε συντοµία, µε ευνόητες 
επιπτώσεις στην κατάσταση του προµηθευτή. 
6. Ο προµηθευτής προκειµένου να χρηµατοδοτηθεί στηρίζεται περισσότερο 
στις δυνατότητες, τις οποίες προσφέρει το αξιόλογο προϊόν για το οποίο ο 
Factor διενεργεί το σχετικό µάρκετινγκ, παρά σε υποθήκες και άλλα δυσκίνητα 
µέσα τα οποία ζητεί η κλασσική τραπεζική τακτική. 
7. Η απαλλαγή του προµηθευτή από εργασίες ρουτίνας, όπως είναι η 
παρακολούθηση της πελατείας, του επιτρέπει την άνετη ενασχόλησή του σε 
άλλα σπουδαιότερα έργα, όπως η βελτίωση της παραγωγής, η έρευνα για νέα 
προϊόντα, η επέκταση των εγκαταστάσεών του, κλπ. 
8. Πέραν από αυτά, η ¨εξ απαλών ονύχων¨ µετατροπή των επί πιστώσει 
πωλήσεων σε πωλήσεις τοις µετρητοίς, δίνει στην Επιχείρηση του προµηθευτή 
την δυνατότητα να κλείνει σε καλύτερες τιµές όλα τα υλικά που χρειάζεται, µε 
άµεση συνέπεια να µειώνει το κόστος.  
9. Τέλος έχει παρατηρηθεί ότι η επιτυχής διεξαγωγή του factoring έχει 
ευµενής επιδράσεις όσον αφορά την σύνθεση του κόστους και ότι µεταβάλλει 
την σχέση µεταξύ Σταθερού και Μεταβλητού Κόστους, µε τάση επικρατήσεως 
του Μεταβλητού και άρα καθίσταται πλέον ευέλικτο. 

 
 Όσον αφορά τα πλεονεκτήµατα  που έχει το factoring στο πλαίσιο µιας 
εθνικής οικονοµίας έχουν επίσης παρατηρηθεί τα εξής: 
 
1. Καταπολεµά θετικά το παραεµπόριο και την παραοικονοµία. 
2. Γίνεται αιτία ώστε τα αργά χρηµατικά κεφάλαια, τα οποία προέρχονται από 
την αποταµίευση, να καθίστανται ενεργά µέσω των factors, οι οποίοι τα 
βρίσκουν αυτά από την χρηµαταγορά. 
3. Με την ταχύτητα και την συνεχή ροή µε την οποία λειτουργεί το factoring, 
γίνεται αιτία, ώστε να αναπτύσσονται οι µικροµεσαίες επιχειρήσεις. 
4. ∆ηµιουργείται µε το factoring η δυνατότητα να επέρχεται µια βελτιωµένη 
ανακατάταξη στις επιχειρήσεις και να δηµιουργείται ένα κλίµα που βοηθά 
µόνο τις νοικοκυρεµένες εταιρίες, οι οποίες φυσικά και καρπώνονται τα 
ανάλογα πλεονεκτήµατα. 
5. Συµβάλλει στην ενίσχυση των εξαγωγών µε αποτέλεσµα την αύξηση της    
παραγωγής και της απασχόλησης. 
6. Συµβάλλει στην έγκαιρη είσπραξη του συναλλάγµατος από τις εξαγωγές 
και στην βελτίωση του εµπορικού ισοζυγίου  
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Μειονεκτήµατα του factoring 
 
· Το σοβαρότερο µειονέκτηµα είναι το υψηλό κόστος που έχει το factoring ,  
το οποίο εξαρτάται βεβαίως από το εύρος των παρερχοµένων υπηρεσιών  

· Επί πλέον ο επιχειρηµατίας περιορίζει τις άµεσες επαφές µε τους πελάτες, 
ενώ ενδέχεται να προσκρούσει και σε επιλεκτική πολιτική φερέγγυων πελατών 
από την πλευρά του πράκτορα. 
 
 

10. To factoring στην Ελλάδα-Εταιρείες factoring στην 
Ελλάδα 
 
 
Στην Ελλάδα για πρώτη φορά ο θεσµός του factoring εισήχθη το 1990, µε τον 
νόµο 1905/1990 (¨σύµβαση πρακτορείας επιχειρηµατικών απαιτήσεων¨, όπως 
αποδόθηκε τελικά ο όρος factoring στην Ελλάδα)  
Το ρόλο του πράκτορα ασκούν µόνον οι τράπεζες και οι αποκλειστικής 
εξειδικεύσεως ανώνυµες εταιρείες, οι οποίες συνιστώνται κατόπιν ειδικής 
αδείας της Τραπέζης Ελλάδος. 
Το καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο των εταιρειών αυτών δεν µπορεί να 
είναι χαµηλότερο από τ ο  ¼  (25%) του απαιτούµενου για την ίδρυση µιας 
τραπεζικής εταιρείας και πρέπει να καταβληθεί σε µετρητά (Ν.2232/1994) 
Ο θεσµός τ ο υ  factoring βελτιώθηκε µε τον νόµο 2367/1995µε τον οποίο 
διευκρινίσθηκε πως οι συµβάσεις factoring αφορούν και σε απαιτήσεις που 
προέρχονται από κάθε µορφής διασυνοριακή άσκηση επιχειρηµατικής δράσης 
και όχι µόνο από εισαγωγές ή και εξαγωγές προϊόντων, όπως άφηνε να 
εννοηθεί η αρχική διάταξη. 
Οι µετοχές των εταιρειών είναι ονοµαστικές, η δε µεταβίβασή τους, όταν 
οδηγεί σε απόκτηση µεγαλύτερου από 10% τµήµατος του µετοχικού 
κεφαλαίου, είναι άκυρη άνευ εγκρίσεως της Τράπεζας τ η ς  Ελλάδος.  
Η Τράπεζα της Ελλάδος ασκεί εποπτεία επί των εταιρειών και καθορίζει 
υποχρεωτικούς για τις εταιρείες συντελεστές φερεγγυότητας, ρευστότητας και 
συγκεντρώσεως κινδύνου, τα ακαθάριστα έσοδα, δε, των πρακτόρων 
υπάγονται σε ΦΠΑ 19%. 
Στην Ελλάδα µε το νόµο 1905/1990 που αφορά τη «σύµβαση πρακτορείας 
επιχειρηµατικών απαιτήσεων και άλλες διατάξεις»µε µετέπειτα τροποποιήσεις 
(Ν.2367/1995) δηµιουργήθηκε το θεσµικό πλαίσιο για να λειτουργήσουν οι 
θεσµοί πρακτορείας αλλά και της εµπορίας απαιτήσεων (forfeiting). Μέχρι το 
1995 προσφέρθηκαν κάποιας µορφής εργασίες πρακτορείας στην ελληνική 
αγορά από σχετικά λίγες τράπεζες, διαµέσου των υπηρεσιών τους, για την 
ικανοποίηση της πελατείας τους. Όµως η ουσιαστική και σε πλήρη µορφή 
έναρξη παροχής υπηρεσιών πρακτορείας τοποθετείται εντός του 1995 µε την 
λειτουργία των πρώτων αµιγών εταιρειών, που υπήρξαν θυγατρικές εταιρείες 
µεγάλων ελληνικών τραπεζών.  
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     Χαρακτηριστικά µπορεί να αναφερθεί ότι σήµερα στην Ελλάδα 
λειτουργούν 8 εταιρείες factoring,  η  ABC Factors, η Εµπορική Factoring, η 
EFG Factors, η Multifactoring, η Εθνοfact AE, η Αλική Factoring AE, η HSBC 
και  η  Αγροτική Τράπεζα. Παρακάτω αναφέρονται επιγραµµατικά ορισµένα 
στοιχεία για την κάθε µία από τις προαναφερθείσες εταιρίες. 
 
1.Η Εθνική Ανώνυµη Εταιρεία ∆ιαχείρισης Επιχειρηµατικών Απαιτήσεων µε 
τον διακριτικό τίτλο Εθνοfact (ιδρύθηκε το 1995) της οποίας το µετοχικό 
κεφάλαιο καλύπτεται κατά 51% από την Εθνική Τράπεζα, κατά 20% από την 
ασφαλιστική εταιρεία Αστηρ, κατά 20% από την Εθνική ΕΕΓΑ και 9% από 
την Εθνική ΑΕ ∆ιοίκησης και Οργάνωσης. Η Εθνοfact ΑΕ αξιοποιώντας το 
συγκριτικό πλεονέκτηµα που εξασφαλίζει το δίκτυο καταστηµάτων της 
εθνικής τράπεζας προσφέρει υπηρεσίες εγχώριου και διεθνούς factoring για 
εισαγωγικές και εξαγωγικές επιχειρήσεις Η Εθνοfact AE πραγµατοποιεί τις 
δραστηριότητες της στα πλαίσια του οµίλου της Εθνικής Τράπεζας και είναι 
συνδεδεµένη µε τις µεγαλύτερες εταιρείες factoring του εξωτερικού µέσω του 
διεθνούς οργανισµού FCI του οποίου είναι µέλος. Ο FCI είναι σήµερα το 
µεγαλύτερο δίκτυο πρακτορείας στον κόσµο και έχει πάνω από 135 µέλη σε 
πάνω από 50 χώρες του κόσµου, καλύπτοντας το 43% της παγκόσµιας αγοράς 
και το 49% του παγκόσµιου εξαγωγικού και εισαγωγικού factoring. 
Στην παγκόσµια αγορά πρακτορείας κυριαρχεί σήµερα ένας µικρός αριθµός 
εταιρειών και δικτύων, µε κυριότερες εκτός από της FCI,  την International 
Factors Group, την Heller International και την Lombard NatWest Commercial 
Services. 
 
2.H ABC Factors που δηµιουργήθηκε µε µετοχικό κεφάλαιο 2 δισ. δραχµές 
από την Alpha Τράπεζα Πίστεως και την Τράπεζα Κύπρου µε σκοπό την 
εισαγωγή της πρακτορείας στην Ελλάδα.  
Η ABC Factors κατέχει περίπου το 60% της ελληνικής αγοράς και προσφέρει 
υπηρεσίες εγχωρίου, εξαγωγικού και εισαγωγικού factoring, προεξόφλησης 
τιµολογίων και ακόµη υπηρεσίες διαµέσου του FCI. H ABC Factors κατέχει 
σήµερα την πρώτη θέση στην ελληνική αγορά και προβλέπεται για το 2001 
κύκλος εργασιών της τάξης των 450 δις δραχµών (περίπου 132 εκατ.ευρώ) 
 
3.Η Εµπορική Factoring που ανήκει στον όµιλο της Εµπορικής Τράπεζας και 
δραστηριοποιείται στο εγχώριο, εξαγωγικό και εισαγωγικό factoring. 
To 1995 ιδρύθηκε ακόµη η πολυµετοχική εταιρεία Fact Hellas AE, µε µετοχικό 
κεφάλαιο 1 δις δραχµές, στην οποία συµµετέχουν η Ιονική Τράπεζα (24%), ο 
Οργανισµό Ασφάλισης Εξαγωγικών Πιστώσεων (Ο.Α.Ε.Π.) (24%),  η 
Αυστριακή εταιρεία Intermarket Factoring (20%)και ιδιώτες επιχειρηµατίες και 
επιχειρήσεις και η οποία λειτουργεί µε καθαρά ιδιωτικοοικονοµικά κριτήρια. Η 
Intermarket Factoring εκτός από µέλος δρα και σαν σύµβουλος της Fact Hellas 
AE.H Fact Hellas AE είναι µέλος της ∆ιεθνούς Ένωσης Εταιρειών Factoring 
‘Factors Chain International’ (FCI). 
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4.Από το 1998 ιδρύθηκε η «Λαϊκή Factoring AE» σαν θυγατρική εταιρεία των 
οµίλων της «Ευρωπαϊκής Λαϊκής Τράπεζας ΑΕ» και της «Λαϊκής Κυπριακής 
Τράπεζας». Εξάλλου η «Λαϊκή Κυπριακή Τράπεζα» αναπτύσσει 
δραστηριότητα στον ευρύτερο ελλαδικό χώρο από το 1991.Ήδη η «Λαϊκή 
Factoring AE» συνδέθηκε µε τον Όµιλο «Hong Kong and Shangai Banking 
Corporation»  ( H.S.B.C.), ανέπτυξε ιδιαίτερα συνεργασία µε τη θυγατρική 
εταιρεία factoring του οµίλου «Griffin Credit Services» και έγινε µέλος του 
διεθνούς οργανισµού εταιρειών factoring. 
 
5.H Αγροτική Τράπεζα η οποία από το 1992 άρχισε να προσφέρει υπηρεσίες 
στην εξαγωγική πρακτορεία, το 1995 επέκτεινε τις εργασίες της τόσο στην 
εισαγωγική, όσο και στην εγχώρια πρακτορεία και αποτελεί ένα από τα πρώτα 
µέλη στην Ελλάδα του Factors Chain International ( FCI) και όπως και οι 
προηγούµενες εταιρείες είναι ένα από τα ιδρυτικά µέλη της Ένωσης Εταιρειών 
Factoring Ελλάδας. 
 
6.Η Multifactoring AE η οποία ιδρύθηκε το 19998 και ανήκει στους οµίλους 
της Τράπεζας Πειραιώς, του Φουρλή, της Altex και του Βασιλάκη και 
ιδρύθηκε µε µετοχικό κεφάλαιο 2 δις δρχ. Στόχοι της είναι να διατηρήσει πάνω 
από 25% της ελληνικής αγοράς πρακτορείας και να εισάγει στην ελληνική 
αγορά ορισµένες καινοτοµίες όπως πλήρη αυτοµατοποίηση των συναλλαγών 
και η άµεση και υποδειγµατική εξυπηρέτηση των πελατών. 
 
7.Η EFG Factors η οποία ιδρύθηκε από την τράπεζα EFG Eurobank και είναι 
µέλος της FCI(13.1.2001) δραστηριοποιήθηκε από τον Ιανουάριο του 2000 σε 
όλες τις µορφές υπηρεσιών πρακτορείας(εγχώριο χωρίς ή µη αναγωγή, 
εισαγωγικό, εξαγωγικό, προεξόφληση τιµολογίων, διαχείριση/είσπραξη χωρίς 
χρηµατοδότηση.).Η EFG Factors προσφέρει  
α. άµεση ρευστοποίηση των επί πιστώσει πωλήσεων  
β. κάλυψη του πιστωτικού κινδύνου 
γ. υπηρεσίες outsourcing(λογιστική παρακολούθηση λογαριασµών, είσπραξη 
τιµολογούµενων αξιών, πιστοληπτική αξιολόγηση πελατών) 
δ. συµβουλευτικές υπηρεσίες marketing. 
 
8.H FCD Bank Plc. προσφέρει υπηρεσίες διεθνούς πρακτορείας σαν 
υποκαταστήµατος οµώνυµης µητρικής εταιρείας η οποία εδρεύει στον 
Brentwood της Μεγάλης Βρετανίας. Η εταιρεία αυτή λειτουργεί τόσο σαν 
εµπορική τράπεζα καταναλωτικών δανείων, όσο και σαν πράκτορας 
καλύπτοντας τις απαιτήσεις της µητρικής εταιρείας από τους αντιπροσώπους 
της Ford Motor Co.στην ελληνική αγορά. 
 
Τέλος, µε την πρακτορεία ασχολούνται  η Εγνατία Τράπεζα, η Citibank και η 
Midland Bank Plc. 
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11. Aγορά factoring και οι προοπτικές του θεσµού 
 
 
Με την πλήρη απελευθέρωση του εµπορίου οι συνθήκες ανταγωνισµού 
γίνονται οξύτερες. Οι µικρές και µεσαίες προπάντων επιχειρήσεις, αισθάνονται 
πιο έντονα την ανάγκη εξαγωγικών δραστηριοτήτων για να επιβιώσουν. 
Αναπόφευκτα θα προσανατολιστούν στην υποστήριξη των τραπεζών µέσω της 
τεχνικής factoring για άντληση κεφαλαίων και επιµερισµό των κινδύνων. 
Ασφαλώς,  το  ευρώ διασφαλίζει από τον κίνδυνο της µεταβολής των 
συναλλαγµατικών ισοτιµιών για το εσωτερικό της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
Ο συνδυασµός όµως του θεσµού µε σειρά άλλων υπηρεσιών, που οι 
εκσυγχρονιζόµενες τράπεζες προσφέρουν στις επιχειρήσεις, αποτελούν τη 
βάση ευρείας συνεργασίας και µάλιστα µε πρωτοβουλία των τραπεζών. 
Η µεγάλη αγορά είναι απαιτητική στην ποικιλία και ποιότητα των προϊόντων 
και χρειάζονται πρόσθετες εµπορικές και χρηµατοδοτικές προσπάθειες από τις 
επιχειρήσεις µέχρι να εισρεύσει ο κύκλος εργασιών στο ταµείο. 
 
Ενδεικτικά, αναφέρονται ορισµένα στατιστικά στοιχεία της περιόδου 1986 - 
1991, της περιόδου δηλαδή που το factoring άρχισε να γίνεται γνωστό και στην 
Ελλάδα. 
Ο κύκλος εργασιών του Factoring σε διεθνές επίπεδο κατά το 1991, σύµφωνα 
µε στοιχεία του σπουδαιότερου δικτύου Factor Chain International, έφτανε στα 
266 δισ.$ (διπλασιασµός εντός πενταετίας) µε επικεφαλής την Ευρώπη (60%), 
ακολουθούµενη από Αµερική (28%), Ασία (10%) κλπ. 
Το ίδιο διάστηµα, στον ευρωπαϊκό χώρο προηγείται η Ιταλία µε 75δισ.$ και 
έπονται Ενωµένο Βασίλειο (28,4 δισ.$), Γαλλία (15,8δισ.$), Ολλανδία (11 
δισ.$), Γερµανία (10,6 δισ.$), κ.ο.κ. 
Αποτέλεσµα της κατάστασης αυτής υπήρξε η αύξηση του κύκλου εργασιών 
της πρακτορείας, ενδεικτικά από το 1994 στο 1995, κατά επτά φορές, 
φτάνοντας τα 25 δις δραχµές, ενώ υπολογίζεται ότι οι επιχειρήσεις που 
χρησιµοποιούσαν τις υπηρεσίες πρακτορείας δεν ξεπερνούσαν τις 150. Κατά 
το 1996 ο κύκλος εργασιών έφτασε τα 100 δις δραχµές, το 1997 τα 170 δις 
δραχµές, το 1998 τα 200 δις δραχµές. Παρόλα αυτά ο κύκλος εργασιών της 
πρακτορείας εξακολουθεί να παραµένει σε χαµηλά επίπεδα σε σχέση µε άλλες 
χώρες που παρουσιάζουν ανάλογα δηµογραφικά χαρακτηριστικά και 
µακροοικονοµικούς δείκτες. Εξ άλλου το 1998 από τα 700 εκ δολάρια του 
κύκλου εργασιών των ελληνικών εταιρειών πρακτορείας περίπου το 86% 
αφορούσε την εγχώρια πρακτορεία. 
 
Σήµερα η αγορά της πρακτορείας αναπτύσσεται µε συνεχώς επιταχυνόµενο 
ρυθµό, κατάσταση που θα εξακολουθεί να υφίσταται όλο και περισσότερο 
εφόσον µεταξύ του επιχειρηµατικού κόσµου και ιδιαίτερα των µικροµεσαίων 
επιχειρήσεων υπάρχει αναγνώριση της χρησιµότητας της πρακτορείας. Όµως 
θα πρέπει να προσεχθούν, όπως φάνηκε από την µέχρι σήµερα εφαρµογή της 
πρακτορείας στην Ελλάδα, αφενός οι ιδιοµορφίες της ελληνικής αγοράς όπως 
είναι οι µεγάλοι χρόνοι αποπληρωµής των απαιτήσεων ορισµένων κλάδων, η 
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κίνηση του εµπορίου µε µεταχρονολογηµένες επιταγές, η σηµαντική αύξηση 
των ακάλυπτων επιταγών και οι προσωπικές σχέσεις στη συναλλακτική 
διαδικασία και αφ ετέρου η ανάγκη της περαιτέρω εξυγίανσης και ανάπτυξης 
των ελληνικών επιχειρήσεων και προσαρµογής τους στους διεθνείς κανόνες 
εµπορίου και ειδικότερα αυτούς της Ευρωπαϊκής Ένωσης 
 
Παράγοντες σι οποίοι προβλέπεται να συµβάλουν στη προώθηση του θεσµού 
του factoring  τα επόµενα χρόνια είναι οι εξής: 
1. Η αδυναµία πολλών επιχειρήσεων να διαχειριστούν αποτελεσµατικά τι 
απαιτήσεις τους, ιδίως σε περίοδο ταχείας ανάπτυξης.  
2. Η µετάβαση στο ευρώ και η σύγκλιση των επιτοκίων λόγω της ένταξης  
της Χώρας µας στην ΟΝΕ, δηµιουργεί περιθώρια ανάπτυξης των τραπεζικών 
εργασιών δανειοδότησης , καθώς και ευκαιρίες για περαιτέρω ανάπτυξη του  
factoring. 
3. Η ιδιορρυθµία της ελληνικής αγοράς που χαρακτηρίζεται από µεγάλα 
διαστήµατα αποπληρωµής  απαιτήσεων, δίνει περιορισµένη δυνατότητα σε 
µικρού και µεσαίου µεγέθους επιχειρήσεις  να χρηµατοδοτούν την ανάπτυξή 
τους µε αντίστοιχα ρευστοποιήσιµα στοιχεία λόγω ανοικτών υπολοίπων, µε 
αποτέλεσµα να τις στρέφουν προς το factoring.  
4. Η συνεxής τεχνολογική εξέλιξη και οι δυνατότητες που προσφέρει η 
υιοθέτηση νέων εφαρµογών στον Χώρο των χρηµατοοικονοµικών προϊόντων.  
5. Η απελευθέρωση της αγοράς στην Ευρωπαϊκή Ένωση δηµιουργεί 
επιχειρηµατικές ευκαιρίες για τις ελληνικές εταιρείες factoring που µπορούν να 
επεκτείνουν τι δραστηριότητές του σε άλλες αγορές. 
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1. Εισαγωγή 

 

Τα τελευταία χρόνια παρατηρείται διεθνώς αύξηση της προσοχής και 
δηµοσιότητας σχετικά µε µια νέα τεχνική χρηµατοδότησης που αναφέρεται 
στο « µεσοπρόθεσµο ελεύθερο  διεθνές εµπόριο». Η τεχνική αυτή είναι το 
forfaiting. 

O όρος forfaitng σηµαίνει ότι ο πωλητής (εξαγωγέας) χάνει το δικαίωµα του 
για µελλοντικές πληρωµές έναντι τωρινής απόδοσης ρευστών. Στην περίπτωσή 
αυτή ο χρηµατοδότης παραιτείται του δικαιώµατος αναγωγής στον εξαγωγέα 
σε περίπτωση µη αποπληρωµής. Με τη χρήση της τεχνικής αυτής παρέχεται 
στον εξαγωγέα πλήρης προστασία έναντι διαφόρων εµπορικών και πολιτικών 
κινδύνων. Το forfaiting είναι µια πρόσφορη µορφή χρηµατοδότησης του 
εµπορίου που συνεπάγεται την αγορά (προεξόφληση) εµπορικών απαιτήσεων 
από τον κάτοχο τους πάνω σε µια βάση 100% «χωρίς δικαίωµα αναγωγής» γι’ 
αυτόν. Τέτοιες απαιτήσεις συνήθως είναι τα γραµµάτια ή οι συναλλαγµατικές. 
Οι πωλητές των εµπορικών αυτών απαιτήσεων είναι συνήθως εξαγωγείς που 
έχουν αποδεχθεί αυτές τις απαιτήσεις για εµπορεύµατα ή υπηρεσίες που 
διέθεσαν σε ξένους αγοραστές. Σε µια συνηθισµένη συναλλαγή forfaiting ο  
εξαγωγέας λαµβάνει το 15-20% της τιµής του συµβολαίου σε µετρητά αµέσως 
και το υπόλοιπο οφειλόµενο ποσό κατά το χρόνο τη σ αποστολής των 
εµπορευµάτων και της απόκτησης των γραµµατίων ή των συναλλαγµατικών. 
Το forfaiting, ως νοµικό µόρφωµα αλλά και ως µορφή χρηµατοδότησης, 
παρουσιάζει κοινά χαρακτηριστικά µε το factoring, ώστε οι δύο έννοιες να 
συγχέονται .πρόκειται και στις δύο περιπτώσεις για προεξοφλητική 
χρηµατοδότηση απαιτήσεων προερχόµενων από διεθνείς πωλήσεις και η 
ευθύνη του εξαγωγέα περιορίζεται κατά την συµφωνία των µερών.   

 

2. Έννοια του forfaiting 

 

Η σύµβαση forfaiting συνάπτεται µεταξύ ενός εξαγωγέα και µιας τράπεζας ή 
εταιρείας factoring. Βάσει της σύµβασης αυτής ο εξαγωγέας πωλεί και εκχωρεί 
στον forfeiter µια απαίτηση του, η οποία προέρχεται από εξαγωγική 
δραστηριότητα και κατά κανόνα ενσωµατώνεται σε αξιόγραφα, συνήθως 
συναλλαγµατικές ή γραµµάτια εις διαταγή. 

Χαρακτηριστικό της σύµβασης forfeiting είναι ότι η εκχωρούµενη απαίτηση 
είναι συνήθως µεσοπρόθεσµη ‘η µακροπρόθεσµη (από 6 µηνών έως 10 
χρόνων) και ο forfeiter δεν έχει δικαίωµα αναγωγής κατά του εξαγωγέα στην 
περίπτωση που δεν ικανοποιηθεί από τον πρωτοφειλέτη. 
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Για την κάλυψη του κινδύνου αυτού συµφωνείται πριν από την εκχώρηση ότι 
αξιόγραφα που ενσωµατώνουν την εκχωρούµενη απαίτηση θα συνοδεύονται 
από εγγύηση κάποιας φερέγγυας τράπεζας. Η εγγύηση αυτή της τράπεζας 
παρέχεται είτε µε τη µορφή εγγυητικής είτε µε τη µορφή <<per aval>>, δηλαδή 
µε επισηµείωση της εγγύησης στο αξιόγραφο. 

Έτσι το forfeiting θα µπορούσε να ορισθεί και ως πώληση αξιόγραφων πλήρως 
διαπραγµατεύσιµων και εγγυηµένων από τράπεζα πρώτης τάξης, που 
ενσωµατώνουν απαιτήσεις από διεθνή συναλλαγή προµήθειας κεφαλαιουχικών 
αγαθών ή παροχής υπηρεσιών, χωρίς ο αγοραστής να έχει δικαίωµα αναγωγής 
κατά του πωλητή των τίτλων, αν ο πρωτοφειλέτης δεν πληρώνει.   

 

3. Ιστορική ανασκόπηση 

 

Η γέννηση της αγοράς του forfaiting ανάγεται στο τέλος της δεκαετίας του 
1950 και την αρχή της δεκαετίας του 1960, τότε που περιορίστηκαν οι 
υφιστάµενοι εµπορικοί φραγµοί και αναπτύχθηκε το εµπόριο µεταξύ Ανατολής 
και ∆ύσης. Ακόµη την περίοδο αυτή παρατηρήθηκε µια προσπάθεια από 
µέρους των εξαγωγέων για τη χρηµατοδότηση των εργασιών τους σε ξένα 
κεφάλαια. ∆ιαπιστώθηκε δηλαδή την περίοδο εκείνη αφενός οι 
δυτικοευρωπαίοι και ιδιαίτερα οι δυτικογερµανοί να θέλουν και να µπορούν να 
διευρύνουν τις συναλλαγές τους, οι δε ανατολικοευρωπαίοι να έχουν έλλειψη 
σκληρών νοµισµάτων που χρειάζονταν για τέτοιες εισαγωγές και να αδυνατούν 
να κινηθούν στα περιορίστηκα παραδοσιακά πλαίσια των πιστωτικών 
διευκολύνσεων των 3-6 µηνών. Αντίθετα ζητούσαν πιστώσεις για 5-7 χρόνια 
µε εξαµηνιαίες αποπληρωµές. Οι τράπεζες τον ίδιο χρόνο, δεν ήταν σε θέση να 
καλύψουν όλες τις υπηρεσίες που ζητούσε ο εξαγωγέας, εξ’ αλλού 
παρατηρήθηκε από µέρους των εξαγωγέων µια αυξανόµενη ζήτηση πιστώσεων 
για περιόδους µεγαλύτερης από τις καθιερωµένες των 90 ή 180 ηµερών. Για 
τους παραπάνω λόγους το forfaiting αναπτύχθηκε µε τη θέληση των τραπεζών 
για να αντιµετωπίσουν τις καταστάσεις αυτές και δέχθηκαν τις υποχρεώσεις 
των ξένων πωλητών.  

Με την επέκτασή της τεχνικής του forfaiting αναπτύχθηκε η αγοροπωλησία 
εµπορικών απαιτήσεων µε αποτέλεσµα να δηµιουργηθεί µια ακµαία 
δευτερεύουσα αγορά. 

Κατά τις δεκαετίες του 1970 και 1980 αναπτύχθηκε στην Ευρώπη από ένα 
µικρό αριθµό ιταλικών, γερµανικών, ελβετικών και αγγλικών ιδρυµάτων 
forfaiting, η εµπορία τίτλων µε δικαίωµα και χωρίς δικαίωµα αναγωγής. 
Εταιρείες όπως η Finanz AG, η Trade Development Bank, η Noreco και άλλες 
σχηµάτισαν µια αγορά χωρίς δικαίωµα αναγωγής συµβάλλοντας σηµαντικά 
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στην ανάπτυξη του forfaiting. Ειδικές τράπεζες µαζί µε τις παραδοσιακές, 
ανέπτυξαν ειδικά τµήµατα forfaiting συνήθως εντός των εµπορικών τοµέων 
χρηµατοδότησης. Τα τµήµατα αυτά σε ορισµένες περιπτώσεις αποδείχθηκαν 
χρήσιµα ανάλογα µε το πώς τα διάφορα ιδρύµατα αντιµετωπίζουν, 
προσεγγίζουν και ελέγχουν τους εξής κινδύνους: i) στην πίστωση ii)  στο 
επιτόκιο iii) στην τεκµηρίωση του κινδύνου. 

Αυτοί οι οποίοι κατά τις δεκαετίες 1980 και 1990 αποδέχθηκαν τα οφέλη του 
forfaiting για τους παρακάτω λόγους: 

1. οι εξαγωγείς συνειδητοποίησαν ότι το forfaiting είναι µια αποτελεσµατική 
εναλλακτική λύση χρηµατοδότησης των πωλήσεών τους. 

2. οι εισαγωγείς πιστέψουν ότι αποτελεί µια ευνοϊκή µέθοδο χρηµατοδότησης  
των αγορών τους. 

3. οι προεξοφλητές και οι δικαιούχοι αισθανθούν ότι η απόδοση του forfaiting 
δικαιολογεί τους κινδύνους του. 

4. οι εγγυήτριες τράπεζες µπορούν  εµπορικά να δικαιολογήσουν τον κίνδυνο 
τους στον εισαγωγέα 

5. οι τρίτοι δεν περιορίσουν ή περιστείλουν τις διεθνείς εµπορικές πράξεις 
τους. 

Παρόλο  που παλαιότερα  το forfaiting χρησιµοποιήθηκε για τη 
χρηµατοδότηση των εξαγωγών κεφαλαιουχικών αγαθών και για περιόδους 5-7 
χρόνων, σήµερα χρησιµοποιείται  όλο και περισσότερο και σε καταναλωτικά 
αγαθά και υπηρεσίες, ώστε κάθε εµπόρευµα και υπηρεσία να µπορεί να µπορεί 
πλέον να χρηµατοδοτείται από έναν forfaiter. Eξ’  άλλου σχετικά πρόσφατα 
παρουσιάστηκαν και περιπτώσεις χρησιµοποίησης forfaiting για µεγαλύτερες 
χρονικές περιόδους όπως για παράδειγµα η περίπτωση της χρηµατοδότησης 
από τη Foreign Trade Bank της Morgan Grenfell µε περίπου 30 εκατοµµύρια. 
∆ολάρια για 13 χρόνια.     

Το forfaiting είναι πιθανό τώρα να χρησιµοποιηθεί, για παράδειγµα για να 
βρουν κεφάλαια οι Τσέχοι εξαγωγείς µηχανηµάτων για να εξάγουν στην  Χιλή 
ή οι Γερµανοί εξαγωγείς για να εξάγουν στην Πολωνία. Εξ’ άλλου οι βασικοί 
παράγοντες παραµένουν οι δηλαδή οι προµηθευτές οι, οι έµποροι, οι 
βιοµήχανοι, οι εξαγωγείς και οι εµπορικοί αντιπρόσωποι, επιθυµώντας να 
πωλήσουν και να πληρωθούν χωρίς ενδεχόµενες µακροπρόθεσµες νοµικές και 
χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις. 

Τέλος το 1990 υπολογίστηκε ότι το 0,75% του παγκοσµίου εµπορίου ή 
περίπου 15 δις. ∆ολάρια χρηµατοδοτήθηκαν µε την µορφή forfaiting. Σήµερα 
µε εκτιµήσεις το ποσοστό αυτό έχει ανέλθει πάνω από το 1% του παγκόσµιου 
εµπορίου λόγου της γρήγορης επέκτασης του forfaiting στην Nότια Αµερική 
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που αντιπροσωπεύει ήδη ένα µεγάλο ποσοστό των συνολικών δραστηριοτήτων 
του forfaiting.   

 

4. Οικονοµική σηµασία του forfaiting 

 

Η επιλογή του forfaiting στις διεθνείς συναλλαγές οφείλεται σε µια σειρά 
πλεονεκτηµάτων, που η σύµβαση αυτή εξασφαλίζει στους συµβαλλοµένους 
και κυρίως στον εξαγωγέα. Ειδικότερα: 

· Χρηµατοδότηση: το πρώτο βασικό πλεονέκτηµα του forfeiting είναι ότι η 
µεσοπρόθεσµη ή µακροπρόθεσµη απαίτηση του εξαγωγέα από την εξαγωγική 
δραστηριότητα του πληρώνεται αµέσως αφού βεβαίως αφαιρεθεί ο 
προεξοφλητικός τόκος. Η απαίτηση που έχει στα χέρια του ο εξαγωγέας και 
που θα καταστεί ληξιπρόθεσµη σε κάποιο µελλοντικό χρονικό σηµείο τρέπεται 
µέσω του forfeiting αµέσως σε χρήµατα. Έτσι το forfeiting αναδεικνύεται σε 
τραπεζική εργασία έµµεσης χρηµατοδότησης του εξαγωγικού εµπορίου, και 
µάλιστα χρηµατοδότησης µε σταθερό επιτόκιο. Το τελευταίο αυτό παρέχει τη 
δυνατότητα στον εξαγωγέα να υπολογίσει εκ των προτέρων το κόστος της 
χρηµατοδότησης και να το λάβει υπόψη του κατά την κοστολόγηση των 
προϊόντων ή των υπηρεσιών του. 

· Παραίτηση από το δικαίωµα αναγωγής: το δεύτερο στοιχείο που ανάγει το 
fofaiting σε εξαιρετικής σπουδαιότητας µέθοδο χρηµατοδότησης του 
εξαγωγικού εµπορίου είναι η παραίτηση του forfeiter, ο οποίος προεξοφλεί τις 
ενσωµατωµένες σε αξιογραφικούς τίτλους απαιτήσεις, από το δικαίωµα 
αναγωγής κατά του εκχωρητή στην περίπτωση µη πληρωµής των τίτλων από 
τον πρωτοφειλέτη. 

Με άλλα λόγια ο forfeiter, εφόσον εγκρίνει τη χρηµατοδότηση του εξαγωγέα µε 
και προκειµένου να προστατεύει τα συµφέροντα του από το ενδεχόµενο 
αφερεγγυότητας του πρωτοφειλέτη, θέτει ως προϋπόθεση για τη διενέργεια της 
χρηµατοδότησης την έκδοση εγγυητικής επιστολής ή την τριτεγγύηση του 
πιστωτικού τίτλου από την τράπεζα του εισαγωγέα, εφόσον βεβαίως αυτή 
εκτιµάται ως επαρκώς φερέγγυα. Η εγγύηση πρέπει να είναι αµετάκλητη.  
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5.Η διαδικασία του forfeiting 

 

Η όλη διαδικασία λειτουργεί από την επιχείρηση του forfeiting που αγοράζει 
εµπορικές απαιτήσεις µελλοντικής λήξης, όπως γραµµάτια, συναλλαγµατικές, 
ανοικτούς λογαριασµούς, από έναν εξαγωγέα  που απέκτησε αυτές τις 
απαιτήσεις, από την επί πιστώσει διάθεση αγαθών και υπηρεσιών στο 
εξωτερικό. Η αγορά των απαιτήσεων γίνεται µε την προεξόφληση τους µε ένα 
σταθερό επιτόκιο που προσφέρεται από τον forfeiter για µια µεσοπρόθεσµη 
περίοδο (3-5 χρόνια). Κατά την προεξόφληση παρακρατείται προκαταβολικά 
το προεξόφληµα για όλη τη διάρκεια που θα καλύψει η εµπορική απαίτηση. 
Βασικά  ο  forfaiter παρέχει πλήρη πίστωση που και αναλαµβάνει τους 
παρακάτω κινδύνους:       

1) τους πιστωτικούς  
2) τους πολιτικούς  
3) της µεταβίβασης του δικαιώµατος 
4) της ανταλλαγής σε ξένο νόµισµα  
5) του επιτοκίου  
6) της συγκέντρωσης της ευθύνης. 

Από τη µεριά του ο εξαγωγέας ευθύνεται µόνο: 

1) για τη νοµιµότητα της πληρωτέας απαίτησης 
2) για την εξασφάλιση της γνησιότητας των εγγράφων που χρησιµοποιούνται 
στο forfeiting 
3) για την ικανοποιητική εκτέλεση του εµπορικού συµβολαίου που 
καταρτίστηκε µε τον αγοραστή 

 Πάντως πριν ο εξαγωγέας προβεί σε αγοραπωλησία µε τον εισαγωγέα 
πρέπει να εξετάσει αν ο forfeiter είναι διατεθειµένος να χρηµατοδοτήσει τη 
συναλλαγή. Ακόµη, από τη στιγµή που έχει υπογράψει ο εξαγωγέας συµβόλαιο 
µ ε  τ ο ν  forfeiter αναλαµβάνει την υποχρέωση να του παραδώσει τους 
πιστωτικούς τίτλους σε καθορισµένο χρόνο. Με την πράξη αυτή ο εξαγωγέας 
κατ’ ουσία µετατρέπει την επί πιστώσει πώληση σε πώληση σε µετρητά. Έτσι 
ο εισαγωγέας αντί να χρωστάει στον προµηθευτή του χρωστάει στον forfeiter. 
Όµως για να αγοράσει ο forfeiter τις εµπορικές απαιτήσεις θα πρέπει αυτές να 
συνοδεύονται από µια µορφή τραπεζικής εγγύησης της χώρας του εισαγωγέα 
(π.χ. εγγυητική επιστολή).  

Τα απαραίτητα στοιχεία µιας εγγυητικής επιστολής είναι τα παρακάτω: 

1) να είναι οριστική και ανέκκλητη 
2) να είναι πλήρως µεταβιβάσιµη  
3) να µην εξαρτάται από την εκτέλεση της σχετικής εµπορικής πράξης 
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4) να αναφέρεται σε κάθε µεµονωµένη πληρωµή και ηµεροµηνία λήξης. 

 

Φυσικά για να πραγµατοποιηθούν εξαγωγές µε τη βοήθεια της τεχνικής του 
forfeiting θα πρέπει πρώτα να εξεταστούν το κατά πόσο η χώρα του εισαγωγέα 
µπορεί να επαναχρηµατοδοτηθεί χωρίς αναγωγή στον εξαγωγέα, την πιστωτική 
περίοδο, ποιες τράπεζες είναι αποδεκτές ως εγγυήτριες στη χώρα του 
εισαγωγέα και ποιο πόσο µπορεί να χρηµατοδοτηθεί µε τη µέθοδο 
forfeiting.(Γεωργιάδης Απόστολος,2000)  

 

6. Πλεονεκτήµατα 

 

Η τεχνική του forfeiting παρουσιάζει τα παρακάτω πλεονεκτήµατα για τον 
εξαγωγέα και τον εισαγωγέα. 

Α. Για τον εξαγωγέα 

· Ο forfeiter διαθέτει αµέσως ρευστά καθώς αυτός παραδίδει εµπορεύµατα η 
παρέχει υπηρεσίες. Η αύξηση της ρευστότητας εξαγωγέα ελλατώνει τον 
τραπεζικό δανεισµό του η ελευθερώνει χρηµατοοικονοµικούς πόρους για 
επενδύσεις η άλλους σκοπούς. 

· Ο   forfeiter µε τη χρηµατοδότηση του εξαγωγέα «χωρίς δικαίωµα 
αναγωγής» αναλαµβάνει ο ίδιος τους κινδύνους της νοµισµατικής ισοτιµίας, 
των µεταβολών του επιτοκίου, τους πιστωτικούς και τους πολιτικούς. 

· Ο εξαγωγέας δεν χρειάζεται να ξοδέψει χρόνο και χρήµα για τη διαχείριση 
και τη συγκέντρωση του ξένου κεφαλαίου 

· Οι υπάρχουσες τραπεζικές συµφωνίες η διευκολύνσεις δεν επηρεάζονται 
ούτε περιπλέκονται µε ειδικές διατάξεις όσον αφορά τις προεξοφλήσεις, 
διαπραγµατεύσεις κ.λ.π. Ακόµη υπερτερεί των κυβερνητικών σχεδίων 
ασφάλισης εξαγωγών γιατί δεν υπάρχουν παρακρατήσεις ποσοστών , 
γραφειοκρατικές διαδικασίες κ.λ.π. 

· Επειδή η χρηµατοδότηση γίνεται µε τη χρησιµοποίηση των γραµµατίων η 
συναλλαγµατικών, η όλη τεκµηρίωση είναι απλή και γρήγορη. 

· Ο forfeiter µπορεί γρήγορα να αποφασίσει το κατά πόσο η όχι η 
χρηµατοδότηση είναι προσιτή γιατί είναι σε καθηµερινή επαφή µε τους 
ανταγωνιστές και τις τράπεζες σε όλα τα διεθνή κέντρα και διαθέτει µεγάλη 
εµπειρία 

· Τα επιτόκια προεξόφλησης µπορεί να συµφωνηθούν προκαταβολικά και 
πριν ο εξαγωγέας καταλήξει στους τελικούς όρους της συµφωνίας του µε τον 
εισαγωγέα. Με τον τρόπο αυτό είναι σε θέση να υπολογίσει, ολικά η µερικά τα 
χρηµατοοικονοµικά κόστη.  
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Β. Για τον εισαγωγέα 

· Αποτελεί για αυτόν µια εναλλακτική µορφή χρηµατοδότησης. 
· Παρέχει αυξηµένη δανειστική ικανότητα. 
· ∆εν υφίσταται δηµοσιότητα. 
· Επιτρέπει τη γρήγορη κατάληξη στη σύναψη εµπορικής συµφωνίας. 
· Αποφεύγει διοικητικά και νοµικά κόστη που υπάρχουν στις συµφωνίες για 
πίστωση του εξαγωγέα. 
· Αποφεύγει δεσµευτικές δανειστικές συµφωνίες. 

 

7. ∆ιάκριση του forfaiting από το factoring 

 

To forfeiting, ως νοµικό µόρφωµα αλλά και ως τεχνική χρηµατοδότησης 
παρουσιάζει πολλά κοινά χαρακτηριστικά µε το factoring, ώστε συχνά οι δυο 
έννοιες να συγχέονται: πρόκειται και στις δυο περιπτώσεις για προεξοφλητική 
χρηµατοδότηση απαιτήσεων προερχόµενων από διεθνείς πωλήσεις, όπου η 
ευθύνη του εξαγωγέα απέναντι στη χρηµατοδότρια εταιρεία περιορίζεται κατά 
των µερών µόνον στην ύπαρξη της απαίτησης. 

Πέρα από την οµοιότητα διαπιστώνει όµως κανείς µεταξύ factoring και  
forfeiting µια σειρά διαφορών, οι σπουδαιότερες από τις οποίες είναι οι εξής: 

· Το forfaiting αποτελεί µέσο χρηµατοδότησης του εξωτερικού εµπορίου και 
δεν χρησιµοποιείται στο εσωτερικό εµπόριο. Αντίθετα  το factoring 
χρησιµοποιείται στο εσωτερικό και εξωτερικό εµπόριο. 
· Το forfaiting δεν εµφανίζεται ποτέ µε µορφή ανάλογη του µη γνήσιου 
factoring καθώς η παραίτηση του forfeiter από το δικαίωµα αναγωγής κατά του 
οφειλέτη αποτελεί εννοιολογικό στοιχείο της σύµβασης του forfeiting. 

· O forfαtier παρέχει κυρίως χρηµατοδότηση, ενώ ο factor και δέσµη άλλων 
υπηρεσιών, όπως εργασίες λογιστικής παρακολούθησης των απαιτήσεων, 
όχλησης των οφειλετών, στατιστικής, παροχής βοήθειας κατά τον εκτελωνισµό 
των προϊόντων κλπ. 
· Το forfaiting αφορά κατ’ αρχήν σε µεσοπρόθεσµές και µακροπρόθεσµες 
απαιτήσεις(από 6 µηνών έως και 10 χρόνων), ενώ το factoring δεν ενδείκνυται 
για απαιτήσεις πέραν των 120 ηµερών. 

· Ε ν ώ  τ ο  factoring δηµιουργεί συνήθως διαρκή ενοχική σχέση µεταξύ 
πράκτορα και προµηθευτή (σύµβαση – πλαίσιο), στο πλαίσιο της οποίας 
εκχωρείται σταδιακά το σύνολο των απαιτήσεων του προµηθευτή από την 
άσκηση της επιχειρηµατικής  του δραστηριότητας, χαρακτηριστικό γνώρισµα 
του   forfaiting αποτελεί η εκχώρηση ορισµένης απαίτησης από µια 
συγκεκριµένη σύµβαση. 
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· Η κατά εξοχήν ειδοποιός διαφορά µεταξύ  factoring κ α ι  forfaiting 
εντοπίζεται ωστόσο στο εύρος των αναλαµβανοµένων κινδύνων και στη φύση 
των µεταβιβαζόµενων απαιτήσεων. Ο forfαtier, πέραν του κινδύνου 
αφερεγγυότητας του οφειλέτη-εισαγωγέα (credit risk), αναλαµβάνει να 
καλύψει και άλλους οικονοµικούς και πολιτικούς κινδύνους (political risk, 
country risk). Στους κινδύνους αυτούς ανήκει π.χ το ενδεχόµενο µη είσπραξης 
της απαίτησης λόγω πολέµου, κυβερνητικής αστάθειας, εκτάκτων 
συναλλαγµατικών περιορισµών, νοµικής αδυναµίας παροχής του οφειλέτη 
λόγω απαγορεύσεων επιβαλλοµένων από τη νοµοθεσία του τόπου εισαγωγής 
για την προστασία του εθνικού νοµίσµατος(foreign exchange risk), 
απαγόρευσης πληρωµών και γενικά για κάθε λόγω «ανώτερας βίας» 
· Ο εξαγωγεας που χρηµατοδοτεί τις απαιτήσεις του µέσω του µηχανισµού 
τ ο υ   factoring, θα χρειαστεί να συµβληθεί επιπλέον µε κάποια (κρατική 
συνήθως) εταιρεία ασφάλισης εξαγωγικών απαιτήσεων. Αντίθετα, στο 
forfaiting την ανάληψη των κινδύνων αυτών συµφωνούν οι συµβαλλόµενοι µε 
τη ρήτρα «άνευ ευθύνης» (a forfeit). Τη συγκατάθεση του για την ανάληψη 
των κινδύνων αυτών δίνει ο forfαtier, διότι εδώ η εκχωρουµένη απαίτηση είναι 
αφενός ενσωµατωµένη σε συναλλαγµατική η γραµµάτιο εις διαταγών και 
αφετέρου συνήθως εγγυηµένη από τράπεζα. Μονό έτσι µπορεί να 
εξασφαλισθεί ο forfaiter ότι οι κίνδυνοι που συνοδεύουν την αγορά 
απαιτήσεων προερχοµένων από πώληση αγαθών (και που απορρέουν από 
τυχόν ενστάσεις του οφειλέτη κ.λ.π) θα αποκλεισθούν. 

· Σε αντίθεση µε το factoring, το forfaiting χρησιµοποιείται κατά κανόνα για 
την εξαγωγή κεφαλαιουχικών αγαθών µακράς οικονοµικής ζώνης (επενδυτικά 
αγαθά) και ιδίως µηχανηµάτων, βιοµηχανικών συγκροτηµάτων, 
ηµικατεργασµενων προϊόντων και πρώτων υλών καθώς και για την παροχή 
ορισµένων  µονό υπηρεσιών, συνεπώς όχι καταναλωτικών αγαθών 

· Η χρηµατοδότηση µέσω  forfaiting γίνεται στην πράξη µονό σε ορισµένα 
νοµίσµατα (κυρίως ∆ολάρια ΗΠΑ, Μάρκα Γερµανίας και Φράγκα Ελβετίας, 
τελευταίως δε και Γιέν Ιαπωνίας) 

Ενόψει των παραπάνω διαφορών γίνεται φανερό ότι το forfaiting δ ε ν  
αποστέλλει εναλλακτική λύση έναντι του factoring, αλλά αναπτύσσεται 
ακριβώς εκεί οπού η ανάπτυξη του τελευταίου δεν 
προσφέρεται.(Μητσιόπουλος Γεώργιος,1999) 
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1.Το περιεχόµενο του venture capital 
 
 
H απευθείας επένδυση κεφαλαίων µε τη συµµετοχή στο κεφάλαιο εταιρειών 
που δεν έχουν εισαχθεί στο Χρηµατιστήριο αποτελεί ένα νέο θεσµό, ο οποίος 
υλοποιείται µέσω των εταιρειών παροχής επιχειρηµατικού κεφαλαίου (venture 
capital). 
Η παροχή επιχειρηµατικού κεφαλαίου υψηλού κινδύνου (venture capital) είναι 
ένας τρόπος χρηµατοδότησης µε ίδια κεφάλαια επιχειρήσεων ή επενδυτικών 
σχεδίων υψηλού δυναµικού αποδόσεως και συνεπώς υψηλού βαθµού 
κινδύνου. Το venture capital συνδέει τρεις παράγοντες: 
i) το επενδυτικό κοινό, 
ii) τον διαχειριστή του Επιχειρηµατικού Κεφαλαίου Υψηλού Κινδύνου και  
iii) τις επιχειρήσεις που υλοποιούν τα επενδυτικά σχέδια µε την προοπτική της 
υψηλής αποδοτικότητας. 
Κινητήρια δύναµη στην τριµερή συνεργασία είναι τα υψηλά κέρδη που 
αναµένεται να επιτευχθούν κατά την πώληση της συµµετοχής που απέκτησαν 
οι διαχειριστές των Επιχειρηµατικών Κεφαλαίων Υψηλού Κινδύνου στις νέες 
επιχειρήσεις υψηλών προσδοκιών, όταν οι προσδοκίες αυτές αρχίσουν να 
αποδίδουν. 
Αν δεν επαληθευτούν οι προβλέψεις, το εγχείρηµα θεωρείται αποτυχηµένο και 
είναι δυνατή η απώλεια κεφαλαίων, για το λόγο αυτό, οι διαχειριστές των 
Επιχειρηµατικών Κεφαλαίων Υψηλού Κινδύνου προκειµένου να συµψηφίσουν 
τους κινδύνους διαµοιράζουν τα κεφάλαιά τους µεταξύ πολλών επιχειρήσεων. 
Η προαναφερόµενη συνεργασία για να ωριµάσει απαιτεί γύρω στα δέκα έτη, 
δηλαδή πρόκειται για µακροπρόθεσµη διαδικασία. 
Στις ΗΠΑ, όπου η τεχνική έχει προοδεύσει σηµαντικά, επιτυγχάνεται η 
ωριµότητα (δηλαδή η πώληση των µετοχών στη νέα εταιρεία) εντός µιας 
πενταετίας. 
Η διαφορά µεταξύ του venture capital και της συνήθους χρηµατοδότησης 
επιχειρήσεων εντοπίζεται στην αναζήτηση του υψηλού κινδύνου, κάτι που 
κατά κανόνα αποκλείεται στη συνήθη χρηµατοδότηση και στην ενεργό 
δέσµευση του διαχειριστή κατά την υλοποίηση του επικίνδυνου επενδυτικού 
σχεδίου µε την παροχή πρόσθετων υπηρεσιών. 
Η παροχή Επιχειρηµατικού Κεφαλαίου Υψηλού Κινδύνου έχει τρία 
χαρακτηριστικά στοιχεία: 
1) Τη συνεισφορά ιδίων κεφαλαίων  
2) Τη µακροπρόθεσµη τοποθέτηση και 
3) Την ενεργό ανάµιξη στη διαχείριση του επενδυτικού σχεδίου 
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2.Ιστορική εξέλιξη 
 
 
Εvδεικτικά η πορεία του venture capital στις διάφορες Ευρωπαϊκές χώρες 
παρουσίασε την εξής εξέλιξη 
 
-Mεγάλn Βρετανία. Η ανάπτυξη του venture capital στη Χώρα αυτή µπορεί να 
αποδοθεί  αφ ενός σε φορολογικά κίνητρα και νοµοθετικές µεταρρυθµίσεις και 
αφ ετέρου στην δηµιουργία κέντρων όπως είναι η Unlisted Securities Market 
το 1981 και η Nightingale Market το 1987. 
-Γερµανία. Η χώρα αυτή αν και συµπεριλαµβάνεται στις πλούσιες ευρωπαϊκές 
χώρες παρόλα αυτά µέχρι πριν από λίγα χρόνια δεν υπήρχαν παρά λίγες 
σχετικά εταιρίες venture capital. Η κατάσταση αυτή οφείλεται στο ότι η 
επιχειρηµατική δράση δεν ενθαρρύνονταν από τις τράπεζες που έθεταν υψηλές 
απαιτήσεις. Η ανάπτυξη του venture capital άρχισε γύρω στο 1986 όταν το 
κλίµα έγινε ευνοϊκότερο, ψηφίστηκαν νέοι φορολογικοί νόµοι και το 1987 
άνοιξε η δευτερογενής αγορά. 
-Γαλλία. Η ανάπτυξη του venture capital στη  Γαλλία άρχισε από το 1971 µε 
τη δηµιουργία της Societes Financieres d' Innoνation και του Societes de 
Capital Risque το 1985 χωρίς όµως να υπάρχει θεαµατική αύξηση του θεσµού 
γιατί το επιχειρηµατικό κλίµα δεν ήταν πολύ ευνοϊκό. 
-Ολλανδία. Στη χώρα αυτή υπάρχει µια από τις καλύτερες αγορές venture 
capital στην Ευρώπη, εξ αιτίας του υπάρχοντος απαραίτητου επιχειρηµατικού 
περιβάλλοντος, της στρατηγικής θέσης της χώρας και της άψογης λειτουργίας, 
από το 1987, της παράλληλης αγοράς της. 
-Βέλγιο. Η αγορά venture capital στη χώρα αυτή είναι µικρή, παρόλο που 
λειτουργεί σωστά και το περιβάλλον είναι πολύ ευνοϊκό. Εξ άλλου, υπάρχει 
µια  δευτερογενής αγορά και η Societe Novatήce που προωθεί νέες εταιρίες 
υψηλής τεχνολογίας ενώ, ισχύουν ευνοϊκοί φορολογικοί νόµοι. 
-Σουηδία.  Η χώρα αυτή,  που τη χαρακτηρίζει ένα υψηλό µορφωτικό επίπεδο 
του πληθυσµού της, διαθέτει για επενδύσεις ευνοϊκούς φορολογικούς νόµους 
και µια νέα εξωχρηµατιστηριακή αγορά εισηγµένων χρεογράφων (third 
market) που αποτελεί πόλο έλξεως πολλών επενδυτών. 
 
Εκτός Ευρώπης, θα πρέπει να προσεχθεί η ιαπωνική βιοµηχανία venture 
capital η οποία παρουσίασε την πρώτη της ανάπτυξη µεταξύ του 1973 και του 
1975 και κατόπιν το 1982. Οι ενδείξεις δείχνουν ότι θα υπάρξει περαιτέρω 
ανάπτυξη της στο µέλλον αφ ενός εξ αιτίας του κυβερνητικού ενδιαφέροντος 
και αφ ετέρου εξ αιτίας της παρουσίας αµερικανικών εταιριών venture capita1 
που ίδρυσαν υποκαταστήµατα στο Τόκυο. Εξ άλλου, ένας νέος φορολογικός 
νόµος που επέτρεψε την ελεύθερη διακίνηση κεφαλαίων ανάµεσα στην 
Ιαπωνία και στο εξωτερικό οδήγησε σε σηµαντικές επενδύσεις ιαπωνικών 
εταιριών στην Ευρώπη και στην Αµερική και στην δηµιουργία joint ventures 
Ιαπώνων και Αµερικάνων επενδυτών. 
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3.Mορφές εµφανισης venture capital 
 
 
Οι µορφές του venture capital συνοψίζονται στον ακόλουθο πίνακα 
 
 

 

S E E D  C A P I T A L  
(κεφάλαιο σποράς) 

Κεφάλαιο  γ ια  
ανάπτυξη  κα ι  
δ ο κ ι µ ή  µ ι α ς  
αρχικής ιδέας. 

SEED STAGE 

START-UP ή E A R L Y  
S T A G E  C A P I T A L  
(κεφάλαιο εκκίνησης) 

Κεφάλαιο 
χρηµατοδότησης 
αρχικού σταδίου 
παραγωγής, 
market ing και  
πωλήσεων πριν 
α κ ό µ η  µ ί α  
επιχείρηση γίνει 
κερδοφόρος. 

EXPANSION-
DEVELOPMENT 
FINANCE  
(χρηµατοδότηση 
ανάπτυξης) 

Χρηµατοδότηση 
ανάπτυξης της 
παραγωγικής 
δυναµικότητας, 
των πωλήσεων, 
επέκταση στην 
αγορά, ύπαρξη 
κερδοφορίας 
πιθανή. 

B R I D G E  F I N A N C E  
(προχρηµατιστηριαστική 
χρηµατοδότηση ) 

Χρηµατοδότηση 
σ τ ο  σ τ ά δ ι ο  
προετοιµασίας 
για είσοδο στο 
χρηµατιστήριο. 

EXPANSION 

RESCUE/TURNAROUND 
Ε ξ α γ ο ρ ά  κ α ι  
εξυγίανση 
επιχείρησης. 

MANAGEMENT BUΥ-
OUT 

Χρηµατοδότηση 
εξαγοράς 
επιχείρησης από 
τ ο  υ π ά ρ χ ο ν  
management. 

B U Y  O U T  
STAGE 

MANAGEMENT BUΥ-IN Χρηµατοδότηση 
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εξαγοράς 
επιχείρησης από 
ν έ α  ο µ ά δ α  
management. 

REPLACEMENT 

Χρηµατοδότηση 
εξαγοράς 
µεριδίων 
απερχόµενων 
εταίρων ή άλλου 
fund. 

REPLACEMENT 
STAGE 

DEBT REFINANCING  

Βελτ ίωση  της  
θ έ σ η ς  µ ι α ς  
επιχείρησης µε 
µ ε ί ω σ η  τ η ς  
δανειακής 
εξάρτησης 
(σχέση 
δανειακών προς 
σύνολο 
κεφαλαίου). 

 
 
 

4.Μακροοικονοµική και κοινωνική προσέγγιση 
 
 
Τις τελευταίες δεκαετίες, στην παγκόσµια οικονοµία, παρατηρούµε από τη µια, 
παρακµή µιας σειράς παραδοσιακών κλάδων και από την άλλη, εµφάνιση νέων 
δυναµικών κλάδων και επιχειρήσεων νέας τεχνολογίας στην παραγωγή αγαθών 
και καινοτόµων υπηρεσιών. Παράλληλα, παρατηρείται αύξηση της 
σπουδαιότητας των µικροµεσαίων επιχειρήσεων (ΜΜΕ) στο οικονοµικό 
γίγνεσθαι. 
Η ανάπτυξη των χρηµατιστηριακών αγορών, ιδιαίτερα µε τη δηµιουργία των 
παράλληλων αγορών (second markets) ή και χρηµατιστηριακών αγορών για 
ΜΜΕ (third markets) έδωσε παραπέρα ώθηση. 
Oι κοινωνίες και κυβερνήσεις, διαπιστώνοντας αυτές τις τάσεις, προέβησαν σε 
αλλαγές της φορολογικής νοµοθεσίας, προσφέροντας επιπλέον κίνητρα 
(φορολογικές απαλλαγές ή/και επιδοτήσεις) στην προσπάθειά τους να 
ενισχύσουν ακόµη περισσότερο την αποτελεσµατικότητα και τον καταλυτικό 
όρο του venture capital. Επιπλέον, αξίζει να σηµειωθεί ότι στο σύγχρονο 
επιχειρηµατικό γίγνεσθαι, για λόγους που άπτονται είτε της αγοράς 
προσφερόµενων κεφαλαίων είτε της αγοράς ζητούµενων κεφαλαίων, ο τρόπος 
κεφαλαιοδότησης / χρηµατοδότησης των επιχειρήσεων µεταβλήθηκε 
σηµαντικά. 
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Η απελευθέρωση και διαφοροποίηση των αγορών κεφαλαίου συνέβαλε 
αποφασιστικά στην εξάπλωση του θεσµού του venture capital, ως µέσου 
βελτίωσης της διαδικασίας αριστοποίησης της κατανοµής των επενδυτικών 
κεφαλαίων, κατευθύνοντας περισσότερα κεφάλαια προς καινοτοµείς δράσεις 
και επιχειρήσεις, ελαχιστοποιώντας τους σχετικά υψηλούς κινδύνους που εξ 
ορισµού αυτές ενσωµατώνουν. 
Τέλος, οι venture capitalists, παρά την ευρέως διαδεδοµένη άποψη, η οποία 
τους περιγράφει ως ριψοκίνδυνους τυχοδιώκτες και λάτρεις του κινδύνου, είναι 
εξαιρετικά συντηρητικοί και ορθολογικοί στον τρόπο λήψης των αποφάσεών 
τους. Αυτό, βέβαια, δε σηµαίνει ότι απορρίπτουν συλλήβδην την ανάληψη 
κάθε κινδύνου, αλλά ότι επιδιώκουν να αναλαµβάνουν µόνο λελογισµένο 
κίνδυνο και µόνο εφόσον υπάρχει αυξηµένη πιθανότητα πραγµατοποίησης 
υψηλών αποδόσεων.(∆ρ Αριστοτέλης ∆. Σπηλιώτης, 2001)  
 
 

5.Σε ποιες επιχειρήσεις απευθύνεται το venture capital 
 
 
Το venture capitalανταποκρίνεται στις ανάγκες δυναµικών εταιρειών που 
αναπτύσσονται µε γρήγορους ρυθµούς και χρειάζονται κεφάλαια για να 
χρηµατοδοτήσουν την ανάπτυξή τους, διατηρώντας όµως υγιή πάντα 
κεφαλαιακή διάρθρωση. Συναντάται συχνά και στην περίπτωση µεταβίβασης 
της ιδιοκτησίας της επιχείρησης, είτε σε µετόχους µειοψηφίας είτε σε στελέχη 
της διοίκησης (management buy-outs), προσφέροντας την απαιτούµενη 
χρηµατοδότηση για την επίτευξη των επιχειρηµατικών στόχων. 
H χρηµατοδότηση µέσω venture capital επιτυγχάνεται είτε µέσω της 
συµµετοχής στο µετοχικό κεφάλαιο των εταιρειών µε αύξηση ή σπανιότερα µε 
εξαγορά τµήµατος αυτού είτε µε διάφορα άλλα ευέλικτα σχήµατα, όπως η 
έκδοση νέας σειράς προνοµιούχων µετοχών ή µετατρέψιµου οµολογιακού 
δανείου, επιτρέπει δε σχεδόν πάντοτε στον κύριο µέτοχο να διατηρήσει τον 
έλεγχο της εταιρείας του. 
Η κεφαλαιακή ενίσχυση µιας εταιρείας είναι δυνατή τόσο σε αρχικό στάδιο 
(seed ή start-up capital) όσο και σε µεταγενέστερο (development capital). 
Είναι εύλογο ότι το όφελος που προσδοκά ο επενδυτής venture capital είναι 
υψηλό, πράγµα που δικαιολογεί τον αυξηµένο κίνδυνο που αναλαµβάνει για 
την επένδυσή του. 
O θεσµός του venture capital έχει οδηγήσει σε εντυπωσιακή ανάπτυξη τις 
περισσότερες επιχειρήσεις που τον αξιοποίησαν. 
Οι εταιρείες παροχής επιχειρηµατικού κεφαλαίου συνήθως ρευστοποιούν τη 
συµµετοχή τους µετά την είσοδο στο Χρηµατιστήριο των επιχειρήσεων στις 
οποίες επένδυσαν ή ακόµη κατά την πώληση της πλειοψηφίας του µετοχικού 
κεφαλαίου των εταιριών αυτών. 
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6.Μεθοδολογία χρηµατοδότησης επιχειρήσεων venture capital 
 
 
Κατά µια πρόσφατη µεθοδολογία η οποία έχει ήδη εφαρµοσθεί µε µεγάλη 
επιτυχία σε εταιρείες παροχής VC στις Η.Π.Α. (Tyebjee and Bruno, 1984)  και 
σε γαλλικές εταιρείες παροχής VC (Zopounidis, 1994), οι δραστηριότητες των 
εταιρειών παροχής VC περιγράφονται σε πέντε φάσεις: η προέλευση των 
επιχειρήσεων για χρηµατοδότηση, η προεργασία, η εκτίµηση, η ολοκλήρωση 
του συµβολαίου και οι µεταεπενδυτικές δραστηριότητες.  
 

Α. Η προέλευση των επιχειρήσεων για χρηµατοδότηση 

 
Επειδή οι εταιρείες παροχής VC δρουν µέσα σε ένα περιβάλλον όπου οι καλές 
περιπτώσεις επιχειρήσεων σπανίζουν, η ενδεχόµενη συνεργασία τους µε 
µάνατζερ των υπό χρηµατοδότηση επιχειρήσεων πραγµατοποιείται είτε µε δική 
τους πρωτοβουλία είτε µε µεσολάβηση άλλων χρηµατοοικονοµικών 
οργανισµών όπως, εµπορικές τράπεζες, πιστωτικά ιδρύµατα, σύµβουλοι 
επιχειρήσεων, επιχειρηµατίες οι οποίοι έχουν ήδη συνεργαστεί µε εταιρείες 
παροχής VC.  
 

Β. Η προεργασία 

 
Οι εταιρείες παροχής VC έχουν συνήθως να µελετήσουν ένα µεγάλο αριθµό 
προτάσεων για χρηµατοδότηση και µάλιστα µε µικρό αριθµό προσωπικού. Ο 
Wells (1974) αναφέρει ότι οι εταιρείες παροχής VC δέχονται 120 µε 1000 
προτάσεις για χρηµατοδότηση µε µέσο όρο περίπου 450 ετήσια. Ο βασικός 
στόχος των εταιρειών αυτών είναι να χρηµατοδοτήσουν τελικά ένα µικρό 
αριθµό επιχειρήσεων των πιο αποδοτικών. Τα κυριότερα κριτήρια που 
χρησιµοποιούνται στη φάση αυτή είναι τα ακόλουθα: ο τοµέας δραστηριότητας 
της επιχείρησης, το προϊόν της, το µέγεθός της, η γεωγραφική τοποθεσία της, η 
πολιτική επενδύσεών της και η ανταγωνιστική θέση της στην αγορά.  
 

Γ. Η εκτίµηση 

 
Οι εταιρείες παροχής VC αξιολογούν τις επιχειρήσεις µε βάση τις πληροφορίες 
ποιοτικές και ποσοτικές οι οποίες βρίσκονται µέσα στο σχέδιο ανάπτυξης 
(business plan). Αυτή η αξιολόγηση στηρίζεται επίσης στην υποκειµενική 
κρίση που διαθέτουν τα στελέχη των εταιρειών παροχής VC.  
Στο τέλος της φάσης της εκτίµησης πρέπει να κατασκευαστεί ένα 
επιχειρησιακό µοντέλο το οποίο θα επιτρέπει την αυτόµατη αξιολόγηση κάθε 
επιχείρησης που ζητά τη χρηµατοδότηση της εταιρείας παροχής VC. Από 
µελέτες που έχουν παρουσιαστεί µέχρι σήµερα τα βασικά κριτήρια απόφασης 
είναι τα ακόλουθα: η οµάδα των µάνατζερ της επιχείρησης (επαγγελµατική 
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εµπειρία, διοικητική µόρφωση, ποιότητα διοίκησης, ενδιαφέρον των µάνατζερ 
για την ανάπτυξη της επιχείρησης,...), η αγορά στην οποία δραστηριοποιείται η 
επιχείρηση (εξέλιξη της αγοράς, ανταγωνιστική θέση πάνω στην αγορά, 
ανάγκες της αγοράς,...), το προϊόν της επιχείρησης, η στρατηγική µάρκετινγκ 
που ακολουθεί, οι χρηµατοοικονοµικές της επιδόσεις, και το µέγεθος της 
επένδυσης (Zopounidis, 1994).  
 

∆. Η ολοκλήρωση του συµβολαίου 

 
Κατά τη διάρκεια της φάσης αυτής γίνονται οι διαπραγµατεύσεις ανάµεσα 
στην εταιρεία παροχής VC και των µάνατζερ της υπό χρηµατοδότηση 
επιχείρησης. Οι διαπραγµατεύσεις αναφέρονται στο ποσό που θα επενδυθεί, 
στη µέθοδο χρηµατοδότησης, στις ρήτρες ασφαλείας.... 
 

Ε. Οι µεταεπενδυτικές δραστηριότητες 

 
Από τη στιγµή που θα υπογραφεί το συµβόλαιο συνεργασίας µεταξύ των δύο 
εταίρων, οι εταιρείες παροχής VC αλλάζουν καταστατικό και από απλοί 
επενδυτές γίνονται ενεργοί συνεργάτες των επιχειρήσεων. Έχοντας αυτό το 
ρόλο, παρέχουν συµβουλές στους µάνατζερ των επιχειρήσεων σε ότι αφορά 
την εξέλιξη των αγορών, τις στρατηγικές που πρέπει να εφαρµοστούν ώστε να 
αποκτηθούν νέα µερίδια αγορών,.... Η µεγάλη ανησυχία τους είναι να 
προστατεύσουν την επένδυση που πραγµατοποίησαν και να ετοιµάσουν µε 
ήσυχο τρόπο την έξοδό τους από την επιχείρηση (ρευστοποίηση της 
συµµετοχής τους). Για το λόγο αυτό, µερικές φορές, οι εταιρείες παροχής VC 
επεµβαίνουν στη διοίκηση της επιχείρησης και µπορούν ακόµη να προτείνουν 
ένα νέο διοικητικό συµβούλιο όταν το προηγούµενο διοικητικό συµβούλιο 
θεωρηθεί αναξιόπιστο και ανεύθυνο.  
Η διάρκεια της διαδικασίας αξιολόγησης των επιχειρήσεων µπορεί να είναι 
από 1 έως 6 µήνες ανάλογα µε το προσωπικό που διαθέτουν οι εταιρείες 
παροχής VC ( Zopounidis, 1990). 
 

Ως συµπέρασµα, είναι ενδιαφέρον να αναφερθούν οι επενδυτικές πολιτικές 
των εταιρειών παροχής VC σε ότι αφορά τις τελικές επιλογές τους. Ο Silver  
(1985) αναφέρει ότι η επενδυτική πολιτική των εταιρειών αυτών οµοιάζει µε 
πυραµίδα, δηλαδή η ιδέα είναι να συγκεντρώσουν ένα αρκετά µεγάλο αριθµό 
προτάσεων (για παράδειγµα, 1000 προτάσεις), ώστε στο τέλος να παραµείνουν 
για χρηµατοδότηση 10 εξαιρετικές προτάσεις. Ο Copin  (1987) αναφέρει για τη 
Γαλλία, ότι σε σύνολο 100 προτάσεων, τελικά µόνο 8 προτάσεις θα µπορούσαν 
να αποτελέσουν αντικείµενο µιας χρηµατοδοτικής απόφασης.  
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7.Βασικα χαρακτηριστικά πολιτικής που ακολουθούν οι 
εταιρείες venture capital 
 
 
Τα βασικά χαρακτηριστικά της πολιτικής που ακολουθούν οι εταιρείες Venture 
Capital (VC) παγκοσµίως (και στην Ελλάδα) είναι: 
 
1. Απόκτηση ικανού ποσοστού µετοχών της υπό χρηµατοδότηση εταιρείας, η 
οποία (ενδεικτικά µπορούµε να πούµε ότι) κυµαίνεται γύρω στο 30% του 
συνόλου - ανάλογα βέβαια και µε το µέγεθος της χρηµατοδότησης και της 
εταιρείας καθώς και των διαπραγµατεύσεων των δύο πλευρών.  
Η συµµετοχή του VC µπορεί να φτάσει ακόµα και σε απόκτηση πλειοψηφικού 
ποσοστού µετοχών της χρηµατοδοτούµενης εταιρείας, αν και κάτι τέτοιο 
συµβαίνει συνήθως σε µετέπειτα στάδια χρηµατοδότησης. 
 
2. Χρηµατοδότηση δυναµικών επιχειρήσεων και επιχειρηµατιών µε αποδοτικά 
επενδυτικά προγράµµατα που να µπορούν να αποδώσουν πολλαπλάσια σε 
σύγκριση µε µορφές ασφαλών επενδύσεων και έτσι να ανταµείψουν το VC για 
το ρίσκο που αναλαµβάνει. 
 
3. Χρηµατοδότηση επιχειρήσεων µε µακροπρόθεσµες προοπτικές ανάπτυξης. 
Αποβλέποντας σε µακροπρόθεσµα κέρδη από την αύξηση της αξίας µιας 
εταιρίας και όχι σε µερίσµατα ή σε τόκους, τα VC προσελκύουν πολλές από τις 
επιχειρήσεις που δεν επιθυµούν ή δεν µπορούν να στηριχθούν στον τραπεζικό 
δανεισµό, ο οποίος όταν ξεπεράσει κάποια επίπεδα µπορεί να γίνει επικίνδυνος 
για την βιωσιµότητά τους, όπως έχει αποδειχθεί από τη εµπειρία των 
προηγούµενων δεκαετιών. Η χρονική διάρκεια της επένδυσης του VC 
κυµαίνεται, στις περισσότερες των περιπτώσεων, µεταξύ 3 και 7 ετών. 
 
Πολλά VC ενδιαφέρονται για επενδύσεις σε οµάδες συγκεκριµένων 
βιοµηχανιών ή σε συγκεκριµένους επιχειρηµατικούς τοµείς, όπως για 
παράδειγµα η υψηλή τεχνολογία, η υγεία, η ενέργεια, κ.λ.π. Παγκοσµίως το 
ενδιαφέρον των VC συγκεντρώνεται κυρίως σε εταιρείες της «νέας 
οικονοµίας» χωρίς όµως να αποκλείεται και η συµµετοχή τους σε εταιρείες πιο 
«παραδοσιακών» τοµέων της οικονοµικής δραστηριότητας, εφόσον βέβαια 
αυτές διαθέτουν το απαραίτητο στοιχείο της καινοτοµίας στη λειτουργία τους. 
Στην χώρα µας οι επενδύσεις τους επικεντρώνονται στις εταιρείες 
καταναλωτικών προϊόντων και υπηρεσιών.  
 
Συνεργαζόµενες µε µια επιχείρηση τα VC δεν αρκούνται απλά στην παροχή 
κεφαλαίων, αλλά επιδιώκουν να παράσχουν βοήθεια µε διάφορους τρόπους και 
ιδιαίτερα µε την ενίσχυση του Μάνατζµεντ (όπως στρατηγικό σχεδιασµό, 
marketing, οργάνωση και στελέχωση της εταιρίας, διαπραγµατεύσεις, κ.λ.π). 
Σηµαντικές για την χρηµατοδοτούµενη εταιρεία είναι και οι γνωριµίες και 
σχέσεις του VC µε εταιρείες που µπορούν να χρησιµεύσουν ως πελάτες ή 
προµηθευτές της, η τεχνογνωσία του σε συγκεκριµένους τοµείς η οποία µπορεί 
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να µεταφερθεί στην εταιρεία και η βοήθειά του στην σύναψη συνεργασιών. 
 
 Το VC δεν απαιτεί εγγύηση από την εταιρεία για το κεφάλαιο που της 
παρέχει. Έτσι, δεν διεκδικεί επιστροφή των χρηµάτων που επένδυσε στην 
εταιρεία σε περίπτωση που αυτή αποτύχει στην επιχειρηµατική προσπάθειά 
της (εφόσον το κεφάλαιο που επένδυσε το VC στην εταιρεία χρησιµοποιήθηκε 
σύµφωνα µε τους όρους της συµφωνίας ανάµεσα στα δύο µέρη). Ένα µεγάλο 
µέρος (περίπου 60% παγκοσµίως) των εταιρειών που παίρνουν χρηµατοδότηση 
από VC αποτυγχάνουν να φτάσουν τους στόχους ανάπτυξης που είχαν τεθεί 
από το VC στην αρχή της συνεργασίας τους ή ακόµα και πτωχεύουν. 
 

 
8.Οι  παράγοντες που επηρεάζουν την απόφαση ενός venture 
capital για επένδυση σε µια εταιρεία 
 
 
Οι σπουδαιότεροι παράγοντες που επηρεάζουν την απόφαση ενός VC να 
επενδύσει σε µία εταιρεία φαίνεται να είναι: 
 
α)Η επιχειρηµατική ιδέα ως τέτοια και κατά πόσο αυτή υποστηρίζεται από ένα 
λεπτοµερές και χωρίς υπερβολές επιχειρηµατικό πλάνο.  
β)Η αγορά στην οποία η εταιρεία απευθύνεται. Συνήθως, κάθε VC διαθέτει 
λεπτοµερείς αναλύσεις διαφορετικών κλάδων της οικονοµίας αλλά και 
εσωτερική πληροφόρηση και εµπειρία σε αρκετούς από αυτούς.  
γ)Η εκτίµηση για το αν και κατά πόσο η εταιρεία µπορεί ή όχι να κυριαρχήσει 
στην αγορά στην οποία απευθύνεται. Συνήθως τα VC ενδιαφέρονται να 
επενδύσουν µόνο σε νέες εταιρείες για τις οποίες υπάρχει η εκτίµηση ότι 
µπορούν να µπουν µέσα στις δύο µε τα µεγαλύτερα µερίδια της συγκεκριµένης 
αγοράς στην οποία δραστηριοποιούνται.  
δ)Οι ίδιοι οι επιχειρηµατίες και η οµάδα διοίκησης. Ο/ η επιχειρηµατίας θα 
πρέπει να «αποδείξει» την επιθυµία του/ της να δηµιουργήσει και να αναπτύξει 
την επιχείρηση (όπως αποδεικνύεται λ.χ µε το ποσοστό της προσωπικής του 
περιουσίας που έχει ή σκοπεύει να επενδύσει στην εταιρεία του). Για την 
οµάδα διοίκησης πολύ σηµαντική είναι η προηγούµενη εµπειρία τους στο χώρο 
και η αποδεδειγµένη ικανότητά τους να διοικούν.  
ε)Κατά πόσο υπάρχει ξεκάθαρη και εύκολη διαδικασία εξόδου από την 
επένδυση. 
 
Ο επιχειρηµατίας, και ιδιαίτερα ο νέος επιχειρηµατίας, δεν θα πρέπει κατά την 
επιλογή του Venture Capitalist µε τον οποίο θα συνεργαστεί να δίνει σηµασία 
µόνο στους οικονοµικούς όρους της συνεργασίας τους αλλά και στην 
γενικότερη βοήθεια (γνωριµίες, εµπειρία) που µπορεί αυτός να του προσφέρει 
για την ανάπτυξη της εταιρείας του. 
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9. Η ρευστοποίηση των επενδύσεων 
 
 
Σε αντίθεση µε τις µετοχές που είναι εισηγµένες στο χρηµατιστήριο, η ε-
πένδυση αυτή δεν είναι άµεσα ρευστοποιήσιµη. Η εταιρία venture capital 
βρίσκεται σε άµεση σχέση και συνεργασία µε τον επιχειρηµατία και συµµετέ-
χει στον κίνδυνο. Οι σχέσεις των δύο φορέων θα πρέπει να βασίζεται στην 
αµοιβαία εµπιστοσύνη. Μετά τη πραγµατοποίηση της επένδυσης η εταιρία 
venture capital θα πρέπει να παρακολουθεί συνεχώς την επένδυση και να 
προσπαθεί για την περαιτέρω αύξηση της αξίας της. Βασική επιδίωξη της ε-
ταιρίας venture capital, εκτός από την άµεση λήψη των µερισµάτων, είναι η 
ρευστοποίηση της επένδυσης µ’ ένα σχετικό κέρδος (capital gain), µετά από 
τρία µέχρι δέκα έτη, αλλά οπωσδήποτε πριν από το στάδιο της λήξεως της. 
Η ρευστοποίηση των επενδύσεων είναι δυνατό γίνει (α) µε την πώληση των 
µετοχών σ’ επιχείρηση µε την αγορά των µετοχών από τον ίδιο τον 
επιχειρηµατία, (γ) µε την εισαγωγή των µετοχών σε δευτερογενή αγορά 
µετοχών και (δ) µε την διάθεση των µετοχών σε δευτερογενή αγορά µετοχών. 
Οι πιο αναπτυγµένες χώρες στη δευτερογενή αγορά είναι οι Η.Π.Α, η Μεγάλη 
Βρετανία, η Γαλλία, η Ιαπωνία, η Σουηδία, κ.α. 
 
 

10. Πλεονεκτήµατα venture capital 
 
 
Τα επιχειρηµατικά κεφάλαια έχουν συγκεκριµένα πλεονεκτήµατα έναντι των 
άλλων µορφών χρηµατοδότησης: 
· Οι εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων παρέχουν µέσο-µακροπρόθεσµη 
χρηµατοδότηση δηµιουργώντας µια ισχυρή κεφαλαιακή βάση για τη 
µελλοντική ανάπτυξη της επιχείρησης. Παράλληλα έχουν τη δυνατότητα να 
καλύψουν τις µελλοντικές ανάγκες χρηµατοδότησης και  σε συνεργασία και µε 
άλλους επενδυτές, εφόσον αυτό απαιτείται για την περαιτέρω ανάπτυξη.  
· Οι εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων γίνονται συνέταιροι στην 
επιχείρηση, αφού µοιράζονται τόσο τους κινδύνους όσο και τις επιτυχίες.  
· Οι εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων παρέχουν συµβουλές σε θέµατα 
στρατηγικής, οργάνωσης και χρηµατοοικονοµικής διοίκησης των επιχειρήσεων 
µε βάση την εµπειρία που διαθέτουν από οµοειδείς επιχειρήσεις.  
· Οι εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων έχουν εκτεταµένα δίκτυα επαφών 
σε διάφορους κλάδους, γεγονός ιδιαίτερα χρήσιµο για µια επιχείρηση σε 
θέµατα προσέλκυσης πελατών, πρόσληψης στελεχών, καθώς και αναζήτησης 
στρατηγικών συµµάχων και επενδυτών.  
· Η συµµετοχή µιας εταιρείας επιχειρηµατικών κεφαλαίων προσδίδει κύρος 
σε µια επιχείρηση και διευκολύνει την πρόσβαση σε παραδοσιακές µορφές 
χρηµατοδότησης όπως π.χ. στον τραπεζικό δανεισµό.  
· Οι εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων διαθέτουν εµπειρία στην 
προετοιµασία µιας επιχείρησης για εισαγωγή στο χρηµατιστήριο καθώς και σε 
θέµατα εξαγορών και συγχωνεύσεων. 
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11.Το ελληνικό νοµοθετικό πλαίσιο για τις εταιρείες 
παροχής επιχειρηµατικού κεφαλαίου υψηλού κινδύνου 
 
 
Οι εταιρείες venture capital, σύµφωνα µε το Ν.1775 (ΦΕΚ Α΄ 101/24.5.1988), 
όπως τροποποιήθηκε από το άρθρο 8 του Ν 2166 (ΦΕΚ Α΄137/24.8.1993), 
είναι ανώνυµες εταιρείες µε σκοπό την προώθηση και υλοποίηση κυρίως 
επενδύσεων υψηλής τεχνολογίας και καινοτοµίας και σε ποσοστό 51% 
τουλάχιστο του χαρτοφυλακίου τους. 
Οι εταιρείες αυτές στη χώρα µας µπορούν να έχουν τη µορφή είτε Εταιριών 
Κεφαλαίου Επιχειρηµατικών Συµµετοχών (EKEΣ), όπως αυτές προβλέπονται 
από το N. 2367/95, είτε απλών ανωνύµων εταιριών. 
Οι εταιρείες Venture Capital µπορούν ειδικότερα: 
• Να ιδρύουν νέες επιχειρήσεις µε τη µορφή ΑΕ ή ΕΠΕ για την 
πραγµατοποίηση επενδύσεων υψηλής τεχνολογίας και καινοτοµίας. 
• Να συµµετέχουν στο κεφάλαιο υφισταµένων επιχειρήσεων ΑΕ ή ΕΠΕ, σε 
περίπτωση αυξήσεως του κεφαλαίου τους, για την πραγµατοποίηση 
επενδύσεων υψηλής τεχνολογίας και καινοτοµίας. 
• Να παρέχουν εγγυήσεις για τη χορήγηση δανείων στις προηγούµενες 
επιχειρήσεις. 
• Να παρέχουν στις εν λόγω επιχειρήσεις υπηρεσίες έρευνας αγοράς, 
αναλύσεως επενδυτικών σχεδίων, οργανώσεως κλπ. 
 
Το ελάχιστο µετοχικό κεφάλαιο των εταιρειών venture capital ορίζεται από το 
νόµο ίσο µε 500 εκ.δρχ (1,5 εκατ.€) και καταβάλλεται µόνο σε µετρητά.  
Οι µετοχές είναι ονοµαστικές και µπορούν να εισάγονται στο χρηµατιστήριο. 
Στις ιδρυόµενες επιχειρήσεις τους, που προαναφέρθηκαν, οι ΕΠΕΚ δεν 
επιτρέπεται να χορηγούν δάνεια και η χρηµατοδότησή τους γίνεται δια 
συµµετοχής στο κεφάλαιό τους, για την οποία είναι δυνατή η έκδοση 
οµολογιακών δανείων, µετατρέψιµων ή µη σε µετοχές. 
Η συµµετοχή της εταιρείας Venture Capital ή και η παροχή εγγύησης σε 
επιχείρηση δεν επιτρέπεται να υπερβαίνει το 20% των ιδίων κεφαλαίων της  
εταιρείας Venture Capital. 
∆εν επιτρέπεται επίσης οι υποχρεώσεις της εταιρείας Venture Capital, στις 
οποίες προστίθεται και το 50% των εγγυήσεων που αυτή χορηγεί προς τις 
εταιρείες συµµετοχής της, να υπερβαίνουν τα ίδια κεφάλαιά της και σε 
περίπτωση υπέρβασης, αυτή πρέπει να καλυφθεί εντός εξαµήνου µε την 
αναγκαία αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου. 
Η συµµετοχή των εταιρειών Venture Capital στις επιχειρήσεις που 
προαναφέρθηκαν επιδοτείται µε ποσοστό µέχρι 30%, κατόπιν ειδικής 
διαδικασίας. 
Επίσης, προβλέπονται φορολογικές απαλλαγές κερδών για τις εταιρείες αυτές 
και τους µετόχους σε εταιρείες επενδύσεων υψηλής τεχνολογίας και 
καινοτοµίας. 
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Για τις εταιρείες venture capital εκτός της ειδικής νοµοθεσίας ισχύει ο βασικός 
Ν.2190/1920 περί ανωνύµων εταιρειών και την εποπτεία επ΄ αυτών ασκεί η 
Τράπεζα της Ελλάδος. 
 
Στο σηµείο αυτό πρέπει να τονιστεί η λειτουργία και στη χώρα µας ενός 
οργανισµού ο οποίος αναµένεται να δώσει νέα ώθηση στις επενδύσεις των VC σε 
νέες επιχειρήσεις. Ο οργανισµός αυτός είναι το Ταµείο Ανάπτυξης Νέας 
Οικονοµίας Α.Ε (Τ.Α.ΝΕ.Ο) το οποίο συστήθηκε µε το άρθρο 28 του Ν. 
2843/2000 και σκοπό έχει την συγχρηµατοδότηση της ίδρυσης εταιρειών 
κεφαλαίου επιχειρηµατικών συµµετοχών (Ε.Κ.Ε.Σ. και Α.Κ.Ε.Σ.) οι οποίες θα 
αναλαµβάνουν να επενδύουν σε καινοτόµες επιχειρηµατικές δραστηριότητες που 
βρίσκονται στα πρώτα στάδια ανάπτυξης. Είναι, δηλαδή, ένα fund-offunds στα 
πρότυπα αντίστοιχων, ευρωπαϊκών κυρίως, προσπαθειών. Τα επενδυτικά 
σχήµατα στα οποία θα συµµετάσχει το Τ.Α.ΝΕ.Ο. θα πρέπει να επενδύουν σε 
εταιρικά µερίδια περιορισµένης ευθύνης ή σε µετοχές ή σε µετατρέψιµες 
οµολογίες µικρών ή µικροµεσαίων επιχειρήσεων, οι οποίες κατά προτίµηση 
βρίσκονται στα αρχικά στάδια ανάπτυξής τους και η πραγµατική και καταστατική 
τους έδρα βρίσκεται στην Ελλάδα. 
 
Τα επενδυτικά αυτά σχήµατα θα πρέπει να επενδύουν κατ' ανώτατο όριο 
1.000.000 ευρώ ανά εταιρεία ανά γύρο χρηµατοδότησης και µέχρι 3.000.000 
ευρώ ανά εταιρεία συνολικά. Το Τ.Α.ΝΕ.Ο θα αναλαµβάνει µειοψηφικό ποσοστό 
του µετοχικού κεφαλαίου των εταιρειών κεφαλαίου επιχειρηµατικών 
συµµετοχών στις οποίες θα επενδύει. Η διαχείριση των εταιρειών κεφαλαίου 
επιχειρηµατικών συµµετοχών στις οποίες το Τ.Α.ΝΕ.Ο. θα επενδύει θα πρέπει να 
γίνεται από τον ιδιωτικό τοµέα, ενώ οι επενδυτικές αποφάσεις των διαχειριστών 
θα λαµβάνονται µε ιδιωτικοοικονοµικά κριτήρια. Στόχος της εταιρίας είναι η 
στήριξη της αγοράς κεφαλαίου ώστε αυτή να καταστεί περισσότερο 
αποτελεσµατική, καθώς και η ανάπτυξη και εδραίωση της επιχειρηµατικής 
κουλτούρας στη χώρα µας.  
 
Συνεπώς, κύρια κριτήρια για τη συµµετοχή του Τ.Α.ΝΕ.Ο. στις εταιρίες 
κεφαλαίου επιχειρηµατικών συµµετοχών είναι η αξιοπιστία και η φερεγγυότητα 
τους καθώς και η συµβολή των χρηµατοδοτούµενων επιχειρηµατικών 
δραστηριοτήτων στην ανάπτυξη τοµέων νέας οικονοµίας.  
 
Πιο συγκεκριµένα, στα κριτήρια επιλογής επενδυτικών σχηµάτων στα οποία θα 
συµµετάσχει το Τ.Α.ΝΕ.Ο. περιλαµβάνονται: η οµάδα διαχείρισης, η αγορά, οι 
προσδοκώµενες επενδύσεις, η επενδυτική στρατηγική, το µέγεθος του 
επενδυτικού σχήµατος, ιδιωτικοοικονοµικά κριτήρια, οι προτεινόµενοι όροι και 
οι λοιποί επενδυτές. Το Τ.Α.ΝΕ.Ο. ενδιαφέρεται κυρίως να επενδύσει σε 
επιχειρήσεις που δραστηριοποιούνται σε τοµείς της νέας οικονοµίας, όπως: 
πληροφορική, τηλεπικοινωνίες, ηλεκτρονικό εµπόριο, βιοτεχνολογία, νέα υλικά, 
κ.λ.π.). Επίσης, το Τ.Α.ΝΕ.Ο δεν θα φορολογείται αλλά θα φορολογούνται οι 
µέτοχοί του. Η τελευταία αυτή πρόβλεψη (περί µη φορολόγησης της εταιρείας 
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αλλά µόνο των κερδών των µετόχων της) προβλέπεται, από τον νόµο για την 
ενίσχυση της επιχειρηµατικότητας, και για τα ΑΚΕΣ. 
 
Το γεγονός αυτό, σε συνδυασµό µε την λειτουργία του Τ.Α.ΝΕ.Ο. αναµένεται να 
ενισχύσει την δραστηριότητα των εταιρειών Venture Capital στην Ελλάδα και να 
τις ωθήσει να επενδύσουν σε περισσότερο (και περισσότερες) νέες επιχειρήσεις 
από ότι έχουν επενδύσει µέχρι σήµερα, καθώς αποτελεί κοινό µυστικό ότι στη 
χώρα µας τα VCs απέφευγαν ως τώρα τις επενδύσεις µε υψηλό ρίσκο σε νέες 
επιχειρήσεις και προτιµούσαν τα σχεδόν σίγουρα - και πολλά - λεφτά που 
απέφεραν οι επενδύσεις χαµηλού ρίσκου (όπως χρηµατοδοτήσεις εταιρειών µε 
στόχο την είσοδό στο Χρηµατιστήριο).  
 
Τελειώνοντας, πρέπει να τονίσουµε ότι µε την ολοκλήρωση της οικονοµικής 
ένωσης της Ευρώπης ισχύουν και για τις ευρωπαϊκές εταιρείες Venture Capital 
οι ίδιοι όροι επένδυσης σε ελληνικές εταιρείες µε ότι ισχύει για τις αντίστοιχες 
ελληνικές. Έτσι, µία αρκετά εφικτή λύση για τις ελληνικές νέο- ιδρυόµενες 
εταιρείες που ψάχνουν χρηµατοδότηση θα ήταν να στραφούν στην ευρωπαϊκή 
αγορά των εταιρειών Venture Capital. Προς αυτή την κατεύθυνση συνηγορούν 
δύο δεδοµένα: αφενός, το ότι στελέχη ελληνικής καταγωγής µε γνώση της 
ελληνικής κατάστασης εργάζονται σε σηµαντικές ευρωπαϊκές εταιρείες VC και, 
αφετέρου, το ότι υπάρχουν εταιρείες VC ελληνικών συµφερόντων µε έδρα στην 
δυτική Ευρώπη.  
 
 

12. Οι προοπτικές του venture capital 
 
 
Η Ελληνική οικονοµία προσφέρεται για την ανάπτυξη του venture capital.  Ο 
βασικός λόγος είναι η εξέλιξη των οικονοµικών µεγεθών. Όπως φαίνεται και 
στον παρακάτω πίνακα οι προοπτικές ανάπτυξης της οικονοµίας αναµένεται να 
διατηρηθούν µε αύξηση του ΑΕΠ της τάξης του +3% για την τριετία 2004-
2006, µε τον πληθωρισµό να περιορίζεται στα επίπεδα του 3% (πηγή: 
Ευρωπαϊκή Επιτροπή, DGEFA, European Economy). 
 

  2004 2005 2006 

Αύξηση ΑΕΠ (%) 4.0 3.7 3.6 

Πληθωρισµός (%) 3.2 3.0 3.0 

Ισοζύγιο Τρεχουσών Συναλλαγών (% 
ΑΕΠ) 

-4.5 -4.4 -3.9 
 

 
 
Παράλληλα οι καθυστερούµενες αλλά σε εξέλιξη διαρθρωτικές αλλαγές της 
ελληνικής οικονοµίας αναµένεται να προσδώσουν µια νέα δυναµική ανάπτυξης 
επιχειρηµατικότητας σε όλα τα επίπεδα. Σήµερα µια σειρά από αγορές 
χαρακτηρίζονται από βαθµό συγκέντρωσης που υπερβαίνει το 50% σε µια 
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µόνο επιχείρηση. Η ιδιωτικοποίηση πολλών επιχειρήσεων του ∆ηµόσιου 
Τοµέα και η απελευθέρωση του ανταγωνισµού σε τοµείς όπως της ενέργειας 
και των τηλεπικοινωνιών αναµένεται να σηµατοδοτήσει σε µεγάλο βαθµό τις 
επιχειρηµατικές εξελίξεις στο άµεσο µέλλον. Παράλληλα η νοµισµατική 
ένωση, η διεύρυνση της Ε.Ε. και οι συνακόλουθες πολιτικές προσφέρουν σειρά 
ευκαιριών επιχειρηµατικής ανάπτυξης. 
 
Αξίζει να σηµειώσουµε ότι σύµφωνα µε µελέτη των Merrill Lynch - Venture 
Economics η χώρα έρχεται τελευταία στην Ε.Ε. σε διοχέτευση κεφαλαίων σε 
επενδύσεις private equity-venture capital, αλλά και ως προς το ύψος των 
πραγµατοποιούµενων επενδύσεων ως ποσοστό του ΑΕΠ 
 
Η δηµιουργία του ΤΑΝΕΟ από την Ελληνική Πολιτεία µε σκοπό τη συνδροµή 
κεφαλαίων σε εταιρείες venture capital και Το νέο θεσµικό πλαίσιο για τα 
ΑΚΕΣ στην Ελλάδα µε σειρά κινήτρων αποτελούν βήµατα προς την 
αναστροφή αυτής της εικόνας. 
 
Συµπερασµατικά εκτιµάται ότι οι συνθήκες που  θα εντατικοποιήσουν νέες 
επιχειρηµατικές πρωτοβουλίες στην Ελλάδα και θα δηµιουργήσουν ευκαιρίες 
για επενδύσεις venture capital είναι: 
 

· η νοµισµατική σταθερότητα 
· οι αναπτυξιακές δυνατότητες και τα κίνητρα επενδύσεων µέσω του 
θεσµικού και νοµοθετικού πλαισίου που έχουν βελτιώσει το πεδίο 
ανταγωνισµού 

· η ευρεία κλίµακα των Ευρωπαϊκών προγραµµάτων επιχορηγήσεων των  
Ελληνικών επιχειρήσεων 

· η αναµενόµενη ανάκαµψη των οικονοµικών των Βαλκανικών οικονοµιών 
· οι πολιτικές µεταφοράς τεχνογνωσίας και καινοτοµίας 
· η ύπαρξη στην Ελλάδα µεγάλου αριθµού ικανών στελεχών  
·    η ανάπτυξη της έρευνας την τελευταία µόλις δεκαετία και η συνακόλουθη 
εφαρµογή πολιτικών σύνδεσης της - σχετικά πρόσφατα- µε τις επιχειρήσεις 
 
 

 

 

 

 

 

This watermark does not appear in the registered version - http://www.clicktoconvert.com

http://www.clicktoconvert.com


 69 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Η ΣΥΜΒΑΣΗ FRANCHISING 
(∆ΙΚΑΙΟΧΡΗΣΗ Ή ∆ΙΚΑΙΟΧΡΗΣΙΑ) 
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1. Έννοια 
 
 
Από οικονοµική άποψη, το franchising είναι µια µέθοδος εµπορικής 
συνεργασίας µεταξύ µιας µεγάλης επιχείρησης, του δικαιοπαρόχου ή δότη 
(franchisor), και διάφορων µικρότερων επιχειρηµατιών, των δικαιοδόχων ή 
ληπτών (franchisee), µε την οποία επιδιώκουν η µεν πρώτη τη δηµιουργία ενός 
όσο το δυνατόν πιο µεγάλου αριθµού σηµείων πώλησης των προϊόντων ή 
υπηρεσιών της, οι δε δεύτεροι την αποκόµιση κερδών από την εµπορική φήµη, 
την οργάνωση και την τεχνογνωσία εκείνης. 
Από νοµική άποψη, το franchising είναι µια σύµβαση συνεργασίας µεταξύ δύο 
επιχειρησεων, βάσει της οποίας η µια επιχείρηση, ο δικαιοπάροχος ή δότης 
(franchisor), παραχωρεί στην άλλη, τον δικαιοδόχο ή λήπτη (franchisee), 
έναντι άµεσου ή έµµεσου οικονοµικού ανταλλάγµατος, το δικαίωµα 
εκµεταλλεύσεως του λεγόµενου «συνόλου» ή «πακέτου» franchising µε σκοπό 
την πώληση συγκεκριµένων τύπων προϊόντων και υπηρεσιών σε τελικούς 
χρήστες. Ως «πακέτο» franchising (Franchise package) εννοείται ένα σύνολο 
δικαιωµάτων βιοµηχανικής ή πνευµατικής ιδιοκτησίας, τα οποία αφορούν 
εµπορικά σήµατα ή διακριτικούς τίτλους, διακριτικά γνωρίσµατα (πινακίδες) 
καταστηµάτων, πρότυπα χρήσης, σχέδια, υποδείγµατα, ευρεσιτεχνίες καθώς 
και την απαραίτητη τεχνογνωσία. 
 
 

2. Ιστορική εξέλιξη 
 
 
α) Το franchising πρωτοεµφανίσθηκε στις ΗΠΑ πριν από τον Α' Παγκόσµιο 
Πόλεµο, και η εταιρεία ραπτοµηχανών Singer αναφέρεται ως η πρώτη εταιρεία 
που το εφάρµοσε στο τέλος του 19ου αιώνα προκειµένου να οργανώσει το 
δίκτυο διανοµής των προϊόντων της. Το παράδειγµά της ακολούθησαν οι 
βιοµηχανίες αυτοκινήτων, οι εταιρείες διανοµής πετρελαιοειδών και οι 
βιοµηχανίες µπύρας. Η µεγάλη όµως ανάπτυξη του franchising συµπίπτει 
ιστορικά µε το τέλος του Β' Παγκόσµιου Πολέµου και οφείλεται στις συνθήκες 
που επικρατούσαν τότε, δηλαδή στην ανάπτυξη της µαζικής παραγωγής και 
προσφοράς προϊόντων και υπηρεσιών, σε συνδυασµό µε την έλλειψη 
ορθολογικών δικτύων διανοµής και διάθεσης. 
Τα πρώτα χρόνια το Franchising περιορίστηκε στα γεωγραφικά όρια των ΗΠΑ, 
όπου και γνώρισε ταχύτατη και εντυπωσιακή ανάπτυξη και εξέλιξη, 
βρίσκοντας εφαρµογή σε ένα ευρύ κύκλο δραστηριοτήτων, από τον κλάδο 
αυτοκινήτων, τις ξενοδοχειακές επιχειρήσεις, τον κλάδο τροφίµων και 
εστιατορίων άµεσης εξυπηρέτησης (fast food) µέχρι τις λογιστικές και 
διαφηµιστικές υπηρεσίες. 
  

Ø Σύµφωνα µε τα στοιχεία που γνωστοποιήθηκαν από τον ∆ιεθνή Σύνδεσµο 
Franchise στις ΗΠΑ, υπολογίζεται ότι: α) Κατά το έτος 2000 οι συνολικές 
πωλήσεις Franchising θα φθάσουν το ποσό του 1 τρις. δολαρίων. β) Κάθε 
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εργάσιµη µέρα ανοίγει µια νέα επιχείρηση µε το σύστηµα Franchising ανά 8 
λεπτά της ώρας. γ) Απασχολούνται στα δίκτυα Franchising περισσότεροι από 8 
εκ. άνθρωποι. δ) Υπάρχουν περισσότερα από 670.000 καταστήµατα που 
λειτουργούν µε Franchising. ε) Το 94% των ιδιοκτητών Franchising δηλώνουν 
ότι θα ξαναεπιχειρούσαν να αναπτύξουν επιχειρηµατική δραστηριότητα µέσω 
του θεσµού αυτού. στ) Το έτος2000 το ποσοστό του Λιανικού Εµπορίου που θα 
διενεργείται µε το σύστηµα Franchising θα υπερβεί το 75%(ενδιαφέροντα 
στατιστικά στοιχεία βλ. και στον  Κωστάκη, franchising,  σελ.51) 
  
β) Στην Ευρώπη ο οικονοµικός θεσµός του Franchising αντιµετωπίστηκε 
αρχικά µε επιφυλακτικότητα και ο ρυθµός ανάπτυξης του ήταν 
συγκροτηµένος. Τη δεκαετία όµως του 1980 ο επιχειρηµατικός κόσµος, 
θορυβηµένος από την εισβολή στον ευρωπαϊκό χώρο των αµερικανικών 
βιοµηχανικών-εµπορικών κολοσσών και συνειδητοποιώντας τις δυνατότητες 
του Franchising, εκδήλωσε αυξηµένο ενδιαφέρον για το σύγχρονο αυτό 
σύστηµα εµπορικής συνεργασίας. 
Τα περιθώρια ανάπτυξης του Franchising στην Ευρώπη είναι ακόµη πολύ 
µεγάλα, αφού ο κύκλος εργασιών των δικτύων αντιστoιxεί  στο 58% του 
συνόλου των λιανικών πωλήσεων, ενώ το αντίστoιxo πoσoστό  στις ΗΠΑ είναι 
πάνω από 40%. Οι ειδικοί συγκλίνουν στην εκτίµηση ότι ο  θεσµός αυτός θα 
αποτελέσει τη δεσπόζουσα µορφή εµπορικής συνεργασίας κατά τον 21ο αιώνα. 
Είναι ενδεικτικό ότι η δεκαετία του 1990 χαρακτηρίσθηκε από πολλούς ως 
δεκαετία του Franchising. 
 
Ø Σύµφωνα µε πρόσφατα στοιχεία, τον ∆εκέµβριο του 1998 στις Χώρες της ΕΕ 
δραστηριοποιούντο περισσότερα από 3.500 συστήµατα Franchising, εκ των 
οποίων 300 δραστηριοπούντο σε δύο Χώρες, ενώ 60 προέρχονταν από τις 
Η.Π.Α. Τα συστήµατα αυτά αριθµούν περισσότερους από150.000 λήπτες και 
απασχολούν πάνω από 1.600.000 εργαζοµένους (Editorial του περιοδικού 
Franchise success, τεύχος 1, σελ. 3) 
 

.γ) Στην Ελλάδα το franchising άρχισε να διεισδύει τα τελευταία χρόνια. 
Ξεκίνησε το 1976 µε την εταιρεία Goody's και η ανάπτυξή του, ιδιαίτερα από 
το 1993 και µετά, υπήρξε ραγδαία. Λόγω του βαθµού τεχνικής και οικονοµικής 
ανάπτυξης, η Ελλάδα ήταν αρχικά χώρα κυρίως δικαιοδόχων. Ήδη όµως έχει 
καταστεί εµφανής η τάση ενός συνεχώς αυξανόµενου αριθµού ελληνικών 
επιχειρήσεων του κέντρου για γρήγορη ανάπτυξη, επέκταση και διάδοσή τους 
στην περιφέρεια. Ήδη οι εταιρείες που προωθούν τα προϊόντα ή τις υπηρεσίες 
τους µέσω Franchising ανέρχονται περίπου σε 200 µε περισσότερους από 
1.800 λήπτες11. 
 

Ø Στο πλαίσιο της διεθνώς παρατηρούµενης τάσης για στροφή στον ιδιωτικό 
τοµέα, φιλελευθεροποίηση της αγοράς και µείωση του κρατισµού, το 
Franchising φαίνεται να έχει όλες τις προϋποθέσεις για εντυπωσιακή ανάπτυξη 
και στη χώρα µας. Φαίνεται ακόµη ότι ο θεσµός αυτός αποτελεί πρακτικά τον 
µοναδικό τρόπο για να µπορέσει µια ελληνική επιχείρηση να ξεφύγει από τα 
στενά ελληνικά όρια και να προωθήσει τα προϊόντα ή τις υπηρεσίες της στο ευρύ 
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κοινό στα Baλκάνια και στην υπόλοιπη Ευρώπη, κατακτώντας την τεράστια 
αγορά των χωρών αυτών. 
 
 

3. Μορφές franchising 
 
 
3α. Ανάλογα µε το αντικείµενο του Franchising διακρίνουµε τις ακόλουθες 
µορφές ή κατηγορίες: Franchising διανοµής, Franchising υπηρεσιών, 
Franchising παραγωγής ή Βιοµηχανικό και µεικτό Franchising. 
 
α) Franchising διανοµής: Στο Franchising διανοµής, την πιο συνηθισµένη 
µορφή Franchising, ο δικαιοδόχος ή λήπτης πωλεί σε τελικούς καταναλωτές, 
δηλαδή λιανικά, ένα ή περισσότερα προϊόντα ορισµένης κατηγορίας (π.χ. 
ενδύµατα) µέσα σε κατάστηµα που φέρει το διακριτικό γνώρισµα του 
δικαιοπαρόχου. Στην περίπτωση αυτή ο δικαιοπάροχος ή δότης είναι 
παραγωγός ή µεγαλέµπορος, ο οποίος µε την εν λόγω συνεργασία αποβλέπει 
στην ίδρυση ενός εκτεταµένου δικτύου διανοµής του προϊόντος που παράγει ή 
εµπορεύεται. 
  
Ø Στη Χώρα µας οι γνωστότερες περιπτώσεις franchising διανοµής είναι 
εκείνες των επιχειρήσεων Goody's, Mc Donald's, Wendy's, Hambo, Pizza Hut, 
παγωτά ∆ωδώνη, σοκολάτες Leonidas (τρόφιµα και εστιατόρια ταχείας 
εξυπηρέτησης), Neoset (έπιπλα), Quick-photo (φωτογραφικά είδη), 
Computerland, Futurekids (ηλεκτρονικοί υπολογιστές), Benetton, Stefanel, 
Sisley, SΡήηgfιeld, Alouette (ενδύµατα), Yves Rocher (Καλλυντικά), Nataly's 
(παιδικά είδη), Pronuptia (είδη γάµου), Γερµανός (µπαταρίες), Omnishop (είδη 
οικιακής χρήσης) Κ.ά. 
  
β) Franchising υπηρεσιών: Στο Franchising υπηρεσιών ο δικαιοδόχος, 
Χρησιµοποιώντας το διακριτικό γνώρισµα ή ακόµη και το σήµα του δικαι-
οπαρόχου, παρέχει υπηρεσίες σε τελικούς χρήστες σύµφωνα µε τις οδηγίες που 
παίρνει από αυτόν. Οι κύριοι τοµείς εφαρµογής του Franchising υπηρεσιών 
είναι τα ξενοδοχεία υψηλού επιπέδου (Hilton, Sheraton, NovoteI, Holiday Ιηη), 
οι επιχειρήσεις ενοικίασης ή επισκευής αυτοκινήτων (Hertz, Avis, Ιηteπeηt, 
Budget κ.ά), τα γραφεία συνοικεσίων, καθαριστήρια, ταξιδιωτικά γραφεία 
(Manos, Ginis, ΤraveI PIan κ.ά.), οι επιχειρήσεις καθαρισµού χώρων και 
εγκαταστάσεων, οργάνωσης υποδοχών και δεξιώσεων Κ.ά. Επίσης πρόσφατα 
το Franchising έχει διεισδύσει και στον χώρο της εκπαίδευσης (φροντιστήρια 
ξένων γλωσσών αλλά και αλλοδαπά ιδρύµατα τριτοβάθµιας εκπαίδευσης, τα 
οποία συνδέονται µε συµβάσεις Franchising µε διάφορα Εργαστήρια 
ελευθέρων Σπουδών στην ηµεδαπή).. 
  
γ) Franchising παραγωγής: Στο παραγωγικό ή βιοµηχανικό Franchising ο 
δικαιοπάροχος παρέχει στον δικαιοδόχο την άδεια να παράγει ή να µεταποιεί 
ορισµένα προϊόντα, σύµφωνα µε τις οδηγίες του, και στη συνέχεια να τα πωλεί 
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ή µεταπωλεί µε το σήµα του δικαιοπαρόχου. Στην περίπτωση αυτή η άδεια 
χρήσης και εκµετάλλευσης του «πακέτου» Franchising αφορά όχι τη διανοµή 
αλλά κυρίως την παραγωγή ή µεταποίηση ενός προϊόντος σύµφωνα µε τη 
µέθοδο παραγωγής που εφαρµόζει ο δικαιοπάροχος. Στην πραγµατικότητα 
πρόκειται δηλαδή εδώ για µια ιδιαίτερη µορφή εκµετάλλευσης ξένης 
τεχνογνωσίας (ή διπλώµατος ευρεσιτεχνίας) και σήµατος. Ο δικαιοδόχος είναι 
είτε παραγωγός, όταν παράγει τα προϊόντα, είτε χονδρέµπορος, όταν τα 
µεταποιεί και τα µεταπωλεί. Χαρακτηριστικά παραδείγµατα Franchising 
παραγωγής είναι οι περιπτώσεις εµφιάλωσης και πώλησης µη αλκοολούχων 
ποτών, όπως Coca-Cola, Seven-up, Pepsi-Cola, Schweppes, Canada-Dry, Fanta 
κλπ. 
 

Ø Ο λόγος για τον οποίο συνήθως προτιµάται το Franchising παραγωγής είναι 
ότι ο δικαιοπάροχος επιδιώκει να αποφύγει όσο είναι δυνατόν τη µεταφορά των 
προϊόντων του στον τόπο της τελικής διάθεσης για λόγους είτε οικονοµικούς 
(π.χ. έξοδα µεταφοράς) είτε σχετικούς µε τη φύση του προϊόντος (π.χ. κίνδυνος 
αλλοίωσης). 
 
δ) Μεικτό Franchising: Γίνεται λόγος για µεικτό Franchising, όταν η σχετική 
συµφωνία περιέχει στοιχεία Franchising διανοµής και Franchising υπηρεσιών, 
δηλαδή συνδυάζει πώληση προϊόντων µε παροχή σχετικών υπηρεσιών. Ως 
παραδείγµατα αυτής της µορφής Franchising µπορούν να αναφερθούν η 
πώληση αυτοκινήτων που συνδυάζεται µε συντήρηση και επισκευή τους, η 
πώληση καλλυντικών που συνδυάζεται µε παροχή υπηρεσιών αισθητικού, η 
διδασκαλία ξένων γλωσσών που συνδυάζεται µε πώληση βιβλίων και 
οπτικοαουστικών µέσων, ο καθαρισµός χώρων και εγκαταστάσεων που 
συνδυάζεται µε πώληση υλικών καθαρισµού κλπ. 
 
Ø Είναι αυτονόητο ότι µπορούν να εµφανισθούν και µεικτές µορφές που 
περιέχουν στοιχεία όλων των κατηγοριών Franchising, δηλαδή διανοµής, 
υπηρεσιών και παραγωγής. Τέτοιες είναι συνήθως οι συµβάσεις Franchising που 
σχετίζονται µε τον τοµέα της γαστρονοµίας. 
 
 

3β. Franchising υπαγωγής και franchising ισοτιµίας 
 
 
 Με κριτήρια τον τρόπο ενσωµάτωσης των δικαιοδόχων στο σύστηµα και τον 
βαθµό εξάρτησής τους από τον δικαιοπάροχο διακρίνονται δύο βασικοί τύποι 
Franchising: το Franchising υπαγωγής(Subordinations-Franchising) και το 
Franchising ισοτιµίας ή ισότιµης συνεργασίας (Partnerschafts- Franchising). 
 
Ø Η διάκριση αυτή, η οποία οφείλεται στον Γερµανό καθηγητή Martinek, 
(Martinek, franchising, σελ. 159) έχει ήδη καθιερωθεί στην επιστήµη και 
θεωρείται επιτυχής, αφενός γιατί βοηθάει στη συστηµατική διάκριση των 
διάφορων µορφών Franchising και αφετέρου γιατί διευκολύνει τη διερεύνηση 
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της νοµικής φύσης της σύµβασης δικαιόχρησης. 
 
α) Franchising υπαγωγής: Στο Franchising υπαγωγής ο δικαιοπάροχος ή 
δότης, ο οποίος είναι ο «εγκέφαλος» και ο δηµιουργός του συστήµατος, 
διαδραµατίζει κυρίαρχο ρόλο όχι απλώς χαράζοντας κατευθυντήριες γραµµές 
αλλά καθορίζοντας ουσιαστικά την επιχειρηµατική πολιτική και των 
δικαιοδόχων ή ληπτών. Το βασικό Χαρακτηριστικό αυτού του τύπου 
Franchising είναι η µονοµερής υπαγωγή των δικαιοδόχων στην οργανωτική και 
επιχειρηµατική καθοδήγηση του δικαιοπαρόχου. Ο δικαιοπάροχος κατέχει τη 
δεσπόζουσα και κυριαρχική θέση στο πλαίσιο του συστήµατος που ο ίδιος 
επινόησε και ανέπτυξε, ενώ οι δικαιοδόχοι αποτελούν απλά εκτελεστικά 
όργανα που οφείλουν να συµµορφώνονται στις οδηγίες του και να υπόκεινται 
στον έλεγχό του. 
 
Σ' αυτόν τον τύπο του Franchising, που φαίνεται να είναι ο πιο διαδεδοµένος 
στην πράξη, η µόνη σχέση που υπάρχει είναι αυτή ανάµεσα στον δότη και 
καθέναν από τους λήπτες. Οι τελευταίοι συνδέονται µόνο απευθείας µε τον δότη 
χωρίς να έχουν οποιαδήποτε επιχειρηµατική σχέση µεταξύ τους. Η ανάπτυξη 
κάποιας µορφής συνεργασίας µεταξύ των δικαιοδόχων του ίδιου συστήµατος δεν 
ευνοείται από τον δικαιοπάροχο, προφανώς γιατί θα µπορούσε να ενισχύσει τη 
θέση τους απέναντί του. (Martinek, franchising, σελ. 159) 
Έτσι, δηµιουργείται µια ακτινωτή σχέση µε κεντρικό σηµείο αναφοράς και 
εκπόρευσης όλων των σχετικών εξουσιών τον δικαιοπάροχο, χωρίς καµία 
σύνδεση των δικαιοδόχων µεταξύ τους. 
 
β) Franchising ισοτιµίας: Στο Franchising ισοτιµίας ή ισότιµης συνεργασίας, 
αντιθέτως, δεν υπάρχει η κυριαρχική και δεσπόζουσα θέση του δικαιοπαρόχου 
αλλά µια συνεταιρική-συµµετοχική συνεργασία στη βάση της ισοτιµίας τόσο 
µεταξύ δικαιοπαρόχου και δικαιοδόχων όσο και των δικαιοδόχων µεταξύ τους. 
Βασικό Χαρακτηριστικό του τύπου αυτού Franchising είναι η αλληλοβοήθεια, 
η συνεργασία, η συναδελφικότητα και η αλληλεγγύη µεταξύ των δικαιοδόχων 
και του δικαιοπαρόχου µε σκοπό την προώθηση των πωλήσεων και την 
επιτυχία του συστήµατος ως συνόλου. Στη θέση των οδηγιών και εντολών του 
δικαιοπαρόχου προς τους δικαιοδόχους, που χαρακτηρίζουν το Franchising 
υπαγωγής, υπεισέρχεται εδώ η συµµετοχή των δικαιοδόχων στη λήψη των 
αποφάσεων και η εναρµόνιση των ενεργειών για την επίτευξη των στόχων του 
συστήµατος, (Martinek, franchising, 1991) 
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4. Περιεχόµενο της σύµβασης franchising 
 
 
1. Η σύµβαση-πλαίσιο 
Όπως προκύπτει ήδη από την οικονοµική λειτουργία του franchising ως 
σχέσης διαρκούς συνεργασίας, η σύµβαση franchising αποτελεί σύµβαση-
πλαίσιο. Στη σύµβαση αυτή προσδιορίζονται οι υποχρεώσεις των µερών, οι 
οποίες είναι αναγκαίες για την επίτευξη του οικονοµικού σκοπού του 
franchising, όπως η παροχή στον λήπτη δικαιώµατος χρήσης της 
τεχνογνωσίας, η υποχρέωση του λήπτη να σέβεται τις οργανωτικές αρχές του 
συστήµατος κλπ. Η εκπλήρωση των υποχρεώσεων που προβλέπονται στη 
σύµβαση franchising προϋποθέτει πολλές φορές τη σύναψη ειδικότερων 
(εκτελεστικών) συµβάσεων. Τόσο η αναγκαιότητα κατάρτισης όσο και το 
ακριβές περιεχόµενο των συµβάσεων αυτών µπορούν να καθορισθούν µόνο µε 
βάση τις συγκεκριµένες ανάγκες που προκύπτουν κατά την εξέλιξη της 
συνεργασίας του franchising. Για παράδειγµα, αν πρόκειται για franchising 
διανοµής προϊόντος, το οποίο παράγει ή εµπορεύεται ο δότης, η εκπλήρωση 
της προβλεπόµενης στη σύµβαση franchising υποχρέωσής του, να προµηθεύει 
τον λήπτη µε το προϊόν του συστήµατος σε τακτικά χρονικά διαστήµατα ή 
µετά από σχετική πρόσκληση παραγγελία, προϋποθέτει κάθε φορά τη σύναψη 
αντίστοιχων συµβάσεων αγοραπωλησίας. Αν ο δότης έχει αναλάβει µε τη 
σύµβαση franchising π.χ. να εκπαιδεύει τον λήπτη ή το προσωπικό του 
σύµφωνα µε τις ανάγκες και τις εξελίξεις της τεχνολογίας, τότε και η 
εκπλήρωση της υποχρέωσης αυτής προϋποθέτει κάθε φορά τη σύναψη 
ιδιαίτερης σύµβασης εκπαίδευσης. Κατά συνέπεια οι υποχρεώσεις των 
συµβαλλοµένων από τη σύµβαση franchising αυτή καθαυτή δεν πρέπει να 
συγχέονται µε τις υποχρεώσεις που απορρέουν από τις επιµέρους συµβάσεις, οι 
οποίες συνάπτovται µε σκοπό την πραγµάτωση της συνεργασίας franchising σε 
επιµέρους τοµείς(Γεωργιάδης-Σταθόπουλος, 1995). 
 
2. Η υποχρέωση πίστης στη σύµβαση Franchising 
 Εξαιτίας της µορφής της σύµβασης franchising ως µακροχρόνιας συ-
νεργασίας, είναι εδώ ιδιαίτερα αυξηµένη η απορρέουσα από την ΑΚ 288 και 
για τα δύο µέρη υποχρέωση πίστης. Άλλωστε, όπως δέχεται και το ∆ΕΚ στην 
απόφαση Pronuptίa, στην επιτυχία του franchising πολύ σηµαντικό ρόλο παίζει 
η προσωπικότητα των συµβαλλοµένων, η προσωπική τους συµβολή και 
δραστηριoπoίηση. Η υποχρέωση πίστης είναι όµοια µε εκείνη που απαντάται 
στις εταιρικές σχέσεις µε έντονο προσωπικό χαρακτήρα. 
 Η αυξηµένη υποχρέωση πίστης δεν βαρύνει πάντως ισοµερώς τους 
αντισυµβαλλοµένους. Αφορά κυρίως τον λήπτη και τη διαµεσολαβητική του 
υπηρεσία. Ειδικότερες εκφάνσεις της υποχρέωσης πίστης αποτελούν(Martinek, 
franchising,1994):  
Από πλευράς λήπτη, η υποχρέωση να προγραµµατίζει και να πραγµατοποιεί τη 
διαµεσολαβητική του υπηρεσία προς τον σκοπό της προώθησης των 
συµφερόντων του δότη αλλά και να ακολουθεί τις οδηγίες και εντολές του 
τελευταίου, ακόµα και εις βάρος των δικών του συµφερόντων, προς αύξηση 
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του κέρδους περαιτέρω η υποχρέωση παράλειψης πράξεων ανταγωνισµού, η 
υποχρέωση τήρησης των επαγγελµατικών απορρήτων του δότη και η 
υποχρέωσή του να παρέχει σ' αυτόν κάθε σχετική µε τη λειτουργία του 
συστήµατος πληροφορία. Από πλευράς δότη, η υποχρέωση πίστης 
εξειδικεύεται κυρίως στην υποχρέωση του να εντάξει την επιχείρηση του 
λήπτη στο σύστηµα και να την υποστηρίξει, συνυπολογίζοντας και 
λαµβάνοντας υπόψη στον προγραµµατισµό του συστήµατος και τα 
συµφέροντα του αντισυµβαλλοµένου του, τα οποία είναι άµεσα εξαρτηµένα. 
χρονικά η υποχρέωση πίστης δεν περιορίζεται στον χρόνο συνεργασίας που 
προβλέπει η σύµβαση αλλά καλύπτει τόσο την προσυµβατική όσο και - όπως 
θα δούµε παρακάτω - τη µετασυµβατική περίοδο. 
 

3. Οι κύριες υποχρεώσεις τον δότη 
 Η συµβολή του δότη στη συνεργασία του franchising περιλαµβάνει τις 
ακόλουθες υποχρεώσεις (Σουφλερός Ηλίας,1999): 
α) Την παραχώρηση στον λήπτη της χρήσης και εκµετάλλευσης του 
«πακέτου» franchising (δικαιώµατα βιοµηχανικής ιδιοκτησίας, τεχνογνωσία), 
του οποίου το περιεχόµενο προσδιορίζεται επακριβώς στο κύριο µέρος της 
σύµβασης-πλαισίου. 
β) Την ένταξη του λήπτη στο σύστηµα µε την παροχή σ' αυτόν κυρίως της 
απαιτούµενης τεχνικής και οργανωτικής υποδοµής και της ανάλογης 
εκπαίδευσής του. 
γ) Τον εφοδιασµό του µε πρώτες ύλες, µε ηµιέτοιµα ή έτοιµα εµπορεύµατα, 
ιδίως όταν τα προϊόντα του συστήµατος παράγονται από τον ίδιο τον δότη. 
δ) Τη συνεχή υποστήριξη του λήπτη, όσο θα διαρκεί η σύµβαση. Η υ-
ποστήριξη αυτή µπορεί να περιλαµβάνει, µεταξύ άλλων, τη διαρκή παροχή 
συµβουλών σε οργανωτικά, τεχνικά, χρηµατοδοτικά ή άλλα θέµατα, την 
ανάληψη από τον δότη της υποχρέωσης διαφήµισης του ή των προϊόντων του 
συστήµατος, της συντήρησης των µηχανηµάτων και του εξοπλισµού του 
καταστήµατος του λήπτη. 
ε) Τον προσδιορισµό της γεωγραφικής περιοχής, µέσα στην οποία ο λήπτης θα 
διενεργεί τις πωλήσεις µε το δικό του όνοµα και για δικό του λογαριασµό. 
  
 
Όλες αυτές οι επιµέρους υποχρεώσεις, παρά την αυτοτέλειά τους, δεν 
αποτελούν παρά εκδηλώσεις της γενικότερης υποχρέωσης του δότη, να 
µεριµνήσει για την οργανωτική και τεχνολογική ένταξη του λήπτη στο υ-
πάρχον σύστηµα διανοµής. Στον σκοπό αυτό αποβλέπουν η παραχώρηση της 
χρήσης και εκµετάλλευσης της οργανωτικής τεχνογνωσίας  και των 
δικαιωµάτων βιοµηχανικής ιδιοκτησίας που την πλαισιώνουν, η συνεχής 
υποστήριξη, εποπτεία, σχετική εκπαίδευση του λήπτη και του προσωπικού του 
και τέλος η παροχή των κατάλληλων τεχνικών και µηχανικών µέσων για τον 
εξοπλισµό του καταστήµατός του. Η ιεράρχηση των υποχρεώσεων αυτών, µε 
κριτήριο τη σηµασία που έχουν για την επίτευξη του οικονοµικού σκοπού του 
franchising, δεν φαίνεται σκόπιµη γιατί ενέχει τον κίνδυνο ταύτισης του 
franchising µε έναν επιµέρους τοµέα. Ο κίνδυνος αυτός διαγράφεται κυρίως 
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όσον αφορά στην παροχή άδειας χρήσης και εκµετάλλευσης του «πακέτου» 
franchising, που έχει κατά κανόνα καθοριστική σηµασία για την οικονοµική 
λειτουργία της σύµβασης. Εντούτοις η παραχώρηση δικαιωµάτων χρήσης και 
εκµετάλλευσης, όσο αναγκαία και αν είναι, δεν είναι δυνατό να ταυτισθεί µε το 
franchising, το οποίο αποτελεί µορφή συνεργασίας µε πολύ ευρύ περιεχόµενο, 
έτσι ώστε ο περιορισµός του στην παραχώρηση δικαιωµάτων χρήσης και 
εκµετάλλευσης θα ήταν τουλάχιστον αυθαίρετος. Αντίθετα, η υπαγωγή των 
επιµέρους υποχρεώσεων και λειτουργιών του Franchising στη γενικότερη 
υποχρέωση του δότη για την ένταξη του λήπτη στο σύστηµα και τη διαρκή 
υποστήριξή του έχει το πλεονέκτηµα ότι καλύπτει όλο το φάσµα της ενοχικής 
σχέσης που δηµιουργείται µε το Franchising. Η εν λόγω υποχρέωση του δότη 
αποτελεί κύρια συµβατική υποχρέωση. 
 

4. Οι κύριες υποχρεώσεις του λήπτη 
 Ο λήπτης πωλεί τα προϊόντα του συστήµατος στο δικό του όνοµα, για δικό του 
λογαριασµό και µε δικό του κίνδυνο. Η συµβολή του στη συνεργασία 
franchising περιλαµβάνει συνήθως τις ακόλουθες υποχρεώσεις (Κωστάκης 
∆ηµήτριος, 2002): 
α) Την καταβολή ενός εφάπαξ ποσού (entry fee) για την, από µέρους του δότη, 
παραχώρηση της χρήσης και εκµετάλλευσης τεχνογνωσίας και δικαιωµάτων 
βιοµηχανικής ιδιοκτησίας. 
β) Την περιοδική καταβολή στον δότη ορισµένου ποσοστού από τις εισπράξεις 
των πωλήσεων µετά την αφαίρεση των φόρων ή, σπανιότερα, ενός ορισµένου 
ποσοστού συµµετοχής στα κέρδη από τις πωλήσεις. 
γ) Την ενεργό προώθηση των πωλήσεων µε την καλύτερη δυνατή αξιοποίηση 
της προσωπικής εργασίας και των άλλων µέσων, που έχει στη διάθεσή του ο 
λήπτης. 
δ) Τη συµµόρφωση στις οργανωτικές αρχές του συστήµατος και ιδίως τον 
σεβασµό της αρχής της οµοιοµορφίας, σύµφωνα µε την οποία η σύνθεση, η 
παρασκευή, τα χαρακτηριστικά γνωρίσµατα και γενικά η εικόνα(image) των 
προϊόντων του συστήµατος πρέπει να είναι πάντα ενιαία, ανεξάρτητα από τον 
τόπο ή την αγορά, στην οποία γίνεται η διάθεσή τους. 
Η εφάπαξ και η περιοδική καταβολή «τιµήµατος» αποτελεί την κύρια 
υποχρέωση του λήπτη, η οποία βρίσκεται σε σχέση αλληλεξάρτησης µε την 
υποχρέωση του δότη για ένταξη στο σύστηµα και διαρκή παροχή υποστήριξης. 
Η κρατούσα άποψη συγκαταλέγει στις κύριες υποχρεώσεις του λήπτη και την 
υποχρέωσή του για ενεργό υποστήριξη και προώθηση των πωλήσεων µε την 
καλύτερη δυνατή αξιοποίηση της προσωπικής του εργασίας. Η άποψη αυτή 
βρίσκει προφανώς έρεισµα στην αντίστοιχη υποχρέωση του δότη, να εντάξει 
τη λήπτρια επιχείρηση στο υπάρχον διανεµητικό σύστηµα και να της παρέχει 
συνεχή αρωγή και υποστήριξη. Εφόσον λοιπόν µε τον τρόπο αυτό ο δότης 
συµβάλλει ενεργά στην επιτυχία της συνεργασίας, φαίνεται λογικό να 
απαιτηθεί και από τον λήπτη να ενεργοποιεί τις δυνάµεις του κατά τον 
καλύτερο δυνατό τρόπο για την προώθηση των πωλήσεων. 
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5. Μεθοδολογία ανάπτυξης συστήµατος franchising 
 
 
Με σκοπό την αποτελεσµατική και στοιβαρή ανάπτυξη µέσω franchise,  η 
Franchise Business Services, έχει υιοθετήσει και συγκεκριµένη Μεθοδολογία 
Ανάπτυξης, η οποία περιλαµβάνει δέκα (10) φάσεις: ( Πλάτων Μαλικούρτης, 
Ευάγγελος Κανελλόπουλος (FB 1998)) 
 
 
1. ‘Ερευνά Αγοράς 
Η έρευνα αγοράς είναι η πιο συνηθισµένη µέθοδος για τον καθορισµό των 
αναγκών και των απαιτήσεων του πελάτη. Η συλλογή πληροφοριών από την 
αγορά γίνεται συνήθως µέσω προσωπικών συνεντεύξεων ή δηµοσκοπήσεων. 
 Ο franchisor οφείλει να σχεδιάσει και να εισάγει διαδικασίες για τον 
προγραµµατισµό και υλοποίηση δραστηριοτήτων συγκέντρωσης και ανάλυσης 
πληροφοριών από την αγορά.   
Ιδιαίτερη προσοχή πρέπει να δοθεί στην ανάλυση του ανταγωνισµού, στις 
προσδοκίες του πελάτη, στις αλλαγές των συνηθειών και προτιµήσεων του, 
στις οδηγίες εθνικών και διεθνών οργανισµών για θέµατα σχετικά µε 
ασφάλεια, υγεία, περιβάλλον, στις εξελίξεις της τεχνολογίας, κ.λπ. 
 
2. Επιχειρηµατικό πλανο 
 Πριν αρχίσει η ανάπτυξη της αλυσίδας θα πρέπει να αναλυθεί και να 
καταρτιστεί λεπτοµερές Επιχειρηµατικό Πλάνο, το οποίο θα προγραµµατίζει 
και θα τεκµηριώνει τα περιθώρια κέρδους και τον όγκο των πωλήσεων που θα 
εξασφαλίζει την βιωσιµότητα των franchisees, τον χρόνο αποπληρωµής της 
επένδυσης (payback period), το πλήθος των καταστηµάτων ανά µελλοντική 
χρονική περίοδο και την γεωγραφική τους διασπορά και θέση, τους βασικούς 
όρους της σύµβασης δικαιοχρησίας (π.χ. τέλη εισόδου, royalties, κ.λπ.), τις 
εκτιµώµενες χρηµατοροές, το "νεκρό σηµείο" της αλυσίδας, κ.λπ.  
 Σηµαντική απόφαση αποτελεί το κρίσιµο πλήθος των ιδιόκτητων 
καταστηµάτων τα οποία πρέπει να προϋπάρχουν της ανάπτυξης µε franchise, 
ώστε να διασφαλιστεί, τόσο η προσέλκυση υποψήφιων επενδυτών, όσο και η 
επιτυχία της αλυσίδας. 
 Στη συνέχεια, το Επιχειρηµατικό Πλάνο οφείλει να λαµβάνει υπόψη του της 
ιδιαιτερότητες των µελών - franchisees της αλυσίδας και να αναθεωρείται ανά 
τακτά χρονικά διαστήµατα.   
Το Επιχειρηµατικό Πλάνο οφείλει να παρουσιάζεται σε όλα τα µέλη της 
αλυσίδας. Η σχέση των franchisees µε τις τράπεζες ή άλλους οργανισµούς για 
την χρηµατοδότησή τους δεν είναι ιδιαίτερα διαδεδοµένη. Μόνο το 20% έχει 
κάνει σχετική συµφωνία µε κάποια τράπεζα.  
Η αρχική µελέτη για το franchise, η οποία αφορά το Πλάνο Ανάπτυξης, τον 
σχεδιασµό του Συστήµατος Λειτουργίας, κ.λπ. έχει επιδοτηθεί από 40% έως 
70% από προγράµµατα όπως το RETEX, ΠΡΩΤΟΒΟΥΛΙΑ ΜΜΕ, κ.λπ. 
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Επιπροσθέτως, η δηµιουργία των νέων επχειρήσεων των franchisees 
επιδοτείται από τον ΕΟΜΜΕΧ, το ΥΠΟΥΡΓΕΙΟ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ, κ.λπ. 
 
3. Προσδιορισµός οράµατος (Concept)  
Ο franchisor οφείλει να ορίσει και να τεκµηριώσει το Όραµα και τους 
Στρατηγικούς Στόχους της αλυσίδας. Ο Franchisor θα πρέπει να αποδεικνύει 
την δέσµευσή του ως προς το Όραµα της, να βεβαιώνει ότι το Όραµα & οι 
Στρατηγικοί Στόχοι της αλυσίδας, έχουν γίνει κατανοητοί, έχουν εφαρµοσθεί 
και διατηρούνται σε όλα τα επίπεδα της αλυσίδας.  
Κατά τον καθορισµό του Οράµατος θα πρέπει να ληφθούν υπόψη οι ανάγκες 
και οι προσδοκίες των καταναλωτών, η εικόνα και φήµη της αλυσίδας, η 
απόδοση της λειτουργίας της, η αξιοπιστία του ονόµατος και των προϊόντων 
που διαθέτει, ο ρόλος του κάθε καταστήµατος της αλυσίδας στην υλοποίηση 
τ ο υ ,  κ . λ π .  
Μόνο µε την παραπάνω προσπάθεια θα είναι δυνατή η κατανόηση, 
πραγµάτωση και συντήρηση του Οράµατος.  
Ο franchisor οφείλει να αναλύσει προσεκτικά και να προσδιορίσει το concept 
της αλυσίδας, αναφορικά µε το product mix των προϊόντων και υπηρεσιών, τα 
χαρακτηριστικά της θέσης και του µεγέθους των καταστηµάτων, την 
εσωτερική και την εξωτερική τους διακόσµηση, κ.ο.κ.   
Ο franchisor οφείλει να παρακολουθεί την ανταγωνιστικότητα και την 
αποδοχή του concept, λαµβάνοντας και αναλύοντας στοιχεία τόσο από την 
αγορά, όσο και από τα µέλη της αλυσίδας, µε στόχο την συνεχή βελτίωση του. 
Απαραίτητη είναι η κατοχύρωση της επωνυµίας και των σηµάτων. 

 
4. Πιλοτικό Κατάστηµα 

Ιδιαίτερη σηµασία πρέπει να δίδεται στον σχεδιασµό και στη λειτουργία του 
Πιλοτικού Καταστήµατος. Το Πιλοτικό Κατάστηµα δίνει την δυνατότητα να 
επαληθευτούν και να βελτιωθούν τόσο οι διαδικασίες λειτουργίας, όσο και το 
concept της αλυσίδας, πριν από την ανάπτυξη και την επέκταση της. 
 Στη συνέχεια, αποτελεί το κέντρο εκπαίδευσης, ενισχύει τη φήµη της 
αλυσίδας και µετασχηµατίζεται σε πόλο έλξης υποψήφιων επενδυτών. 
 
5. Σύµβαση ∆ικαιοχρησίας 
 Η σύµβαση δικαιοχρησίας τυποποιείται από τον franchisor και πρέπει να 
καθορίζει κατά ελάχιστο: 
-τη διάρκεια συµβολαίου (συνήθως µέχρι πέντε έτη) 
-την ύπαρξη και µέγεθος των entry fees 
-την ύπαρξη και ποσοστό των royalties (σταθερά, επί των ακαθάριστων 
πωλήσεων, αγορών, σε συνδυασµό;) 
-τον τρόπο  και συµβολή στη διαφήµιση της αλυσίδας από τα δύο 
α ν τ ι σ υ µ β α λ λ ό µ ε ν α  µ έ ρ η  
-την παροχή υποστήριξης από τον franchisor (εκπαίδευση, εγχειρίδια 
λειτουργίας, κ.λπ.) 
-τους όρους γεωγραφικής αποκλειστικότητας 
-την εξασφάλιση απορρήτου 
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-τις συνθήκες και τρόποι λύσης της σύµβασης 
-τη συµµόρφωση µε την οδηγία της Ε.Κ. περί ανταγωνισµού 
-τις λοιπές υποχρεώσεις franchisor και franchisee 
 
6. Σύστηµα Franchise 
Θα πρέπει να καθορισθούν οι υπευθυνότητες, οι δικαιοδοσίες και οι αµοιβαίες 
σχέσεις όλου του προσωπικού, τόσο του franchisor, όσο και των franchisees, 
που διοικεί, εκτελεί και επαληθεύει κάθε εργασία που επηρεάζει την 
λειτουργία της αλυσίδας. 
 Ο franchisor οφείλει να προσδιορίζει τις απαιτήσεις για επαλήθευση εντός της 
αλυσίδας, να παρέχει ικανοποιητικά µέσα και να αναθέτει σε εκπαιδευµένο 
προσωπικό τις δραστηριότητες της επαλήθευσης. 
Οι δραστηριότητες της επαλήθευσης θα πρέπει να περιλαµβάνουν επιθεώρηση, 
έλεγχο και συνεχή παρακολούθηση όλων των διαδικασιών λειτουργίας της 
αλυσίδας, µε απώτερο σκοπό την διασφάλιση τόσο των παρεχοµένων 
υπηρεσιών και προϊόντων, όσο και του τρόπου που αυτά παρέχονται. 
 Όλα τα σηµεία πώλησης οφείλουν να µεταδίδουν προς τον καταναλωτή ενιαία 
εικόνα τόσο στον τρόπο εξυπηρέτησης, όσο και στην οπτική εικόνα. Για το 
λόγο αυτό, ο franchisor οφείλει να σχεδιάσει και να τυποποιήσει τα 
αρχιτεκτονικά σχέδια, την εσωτερική διακόσµηση και την διαρρύθµιση των 
καταστηµάτων της αλυσίδας. Στόχος είναι η ενιαία και ισχυρή εικόνα της 
αλυσίδας και η εκµετάλλευση οικονοµιών κλίµακος.   
Η διασφάλιση της ενιαίας εικόνας και η ανανέωση και βελτίωση του 
εσωτερικού και εξωτερικού διάκοσµου των καταστηµάτων οφείλει να 
ελέγχεται και να τεκµηριώνεται. 
 Ο  franchisor οφείλει να αναλαµβάνει τις κεντρικές συµφωνίες για τις 
προµήθειες, τόσο των βασικών προϊόντων, όσο και των αναλωσίµων. Στις 
συµφωνίες αυτές οφείλει να επιτυγχάνει σηµαντικά µειωµένες τιµές αγοράς, 
λόγω του υφιστάµενου και µελλοντικού µεγέθους της αλυσίδας. 
 Ο κάθε franchisee οφείλει να διασφαλίζει ότι τα αγοραζόµενα προϊόντα 
συµµορφώνονται µε τις καθορισµένες απαιτήσεις. Ο Franchisor θα πρέπει να 
επιλέγει τους προµηθευτές της αλυσίδας βάση των δυνατοτήτων τους για 
ικανοποίηση των συµβολαίων, συµπεριλαµβανοµένων των απαιτήσεων για 
ποιότητα. Ο franchisor οφείλει να καθιερώσει αρχεία προµηθευτών που έχουν 
γίνει αποδεκτοί.  
Η επιλογή προµηθευτών καθώς και ο τύπος και η έκταση του ελέγχου που 
εξασκεί η αλυσίδα θα πρέπει να εξαρτάται από το τύπο του προϊόντος και όπου 
χρειάζεται, από αρχεία του προµηθευτή που αποδεικνύουν ότι στο παρελθόν 
είχε την αντίστοιχη δυνατότητα και επιδόσεις.  
Τα έγγραφα των προµηθειών θα πρέπει να περιέχουν στοιχεία τα οποία να 
περιγράφουν µε σαφήνεια το παραγγελθέν προϊόν.  
Η Πρόβλεψη Πωλήσεων και η ∆ιαχείριση Αποθεµάτων, θα πρέπει να 
ακολουθεί τις σύγχρονες τάσεις των logistics και να αξιολογούνται συνέχεια τα 
εναλλακτικά σενάρια, όπως ύπαρξη κεντρικής αποθήκης ανά γεωγραφικές 
ζώνες, κοινή χρήση συστήµατος διανοµής, συµφωνία και συνεργασία µε third 
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party logistics, αλληλοσυµπλήρωση των αναγκών των καταστηµάτων, κ.λπ. 
  
Στόχος είναι το χαµηλότερο δυνατό µέσο απόθεµα στο σύνολο της αλυσίδας 
και το µεγαλύτερο δυνατό επίπεδο εξυπηρέτησης των πελατών. 
 Για το λόγο αυτό ο franchisor οφείλει να προσδιορίσει και να τεκµηριώσει το 
κατάλληλο Distribution Plan, του οποίου οι ενέργειες θα σχετίζονται τόσο µε 
την γεωγραφική, όσο και µε την ποσοτική ανάπτυξη της αλυσίδας. 
 
7. Μάρκετινγκ σε υποψήφιους επενδυτές  
Ο ενηµερωτικός φάκελος περιλαµβάνει όλα τα απαραίτητα στοιχεία για την 
άρτια ενηµέρωση των υποψήφιων επενδυτών και έχει ως σκοπό την "πώληση" 
του concept σε αυτούς.  
Περιλαµβάνει στοιχεία για τον franchisor, την δυναµική της αλυσίδας, το 
Όραµα και τους Στρατηγικούς Στόχους της αλυσίδας, την περιγραφή και την 
φιλοσοφία του concept, τους βασικούς όρους της σύµβασης δικαιοχρησίας, 
βασικά στοιχεία του Business Plan και του Marketing Plan, κ.λπ.   
Ο franchisor οφείλει να αναλύσει και να προγραµµατίσει πλάνο ενεργειών 
προβολής της αλυσίδας µε σκοπό την προσέλκυση επενδυτών µε διαφηµίσεις, 
αγγελίες σε εφηµερίδες και ειδικές εκδόσεις, συµµετοχή σε εκθέσεις, κ.λπ. 
Παράλληλα, οφείλει να συντονίζει και να προγραµµατίζει τις ενέργειες 
προώθησης της αλυσίδας µε σκοπό την αύξηση του κύρους της και την 
αποτελεσµατική προβολή της. Οι ενέργειες αυτές γίνονται τόσο σε τοπικό, όσο 
και σε κεντρικό επίπεδο. 
 
 
 
8. Αξιολόγηση και επιλογή franchisees 
Ο πλέον πολύτιµος πόρος της αλυσίδας είναι το ανθρώπινο δυναµικό της. 
Αποτελεί ευθύνη του franchisor η παρακίνηση, επιµόρφωση/ανάπτυξη, 
επικοινωνία και απόδοση όλου του προσωπικού της αλυσίδας. Πρωταρχικό 
µέληµά του είναι η επιλογή των πλέον κατάλληλων και ικανών franchisees. 
 Θα πρέπει πρώτα να καθορισθεί µε λεπτοµέρεια το επιθυµητό profile των 
franchisees και έπειτα να αξιολογηθούν και να επιλεχθούν µε προσοχή, 
λαµβάνοντας υπόψη όλα τα απαραίτητα στοιχεία (π.χ. εµπειρία, εκπαίδευση, 
οικονοµική φερεγγυότητα, ικανότητες, κ.λπ.) 
 
9. Εκπαίδευση franchisees 
Η ανάπτυξη του ανθρώπινου δυναµικού είναι ο µοναδικός τρόπος για την 
αλλαγή και την ανάπτυξη κάθε οργανισµού.   
Ο franchisor οφείλει να καθιερώσει και να τηρεί διαδικασίες για τον εντοπισµό 
των αναγκών σε εκπαίδευση όλου του προσωπικού της αλυσίδας. Προσωπικό 
το οποίο εκτελεί καθορισµένα ειδικά καθήκοντα, θα πρέπει να εξειδικευτεί µε 
την κατάλληλη εκπαίδευση, τεχνογνωσία ή/και εµπειρία όπως απαιτείται. 
Κατάλληλα αρχεία της Εκπαίδευσης θα πρέπει να διατηρούνται. 
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10. Παρακολούθηση και έλεγχος δικτύου 
Ο franchisor οφείλει να καθιερώσει και να επιβεβαιώνει την τήρηση ενός 
τεκµηριωµένου Συστήµατος Λειτουργίας (standard operation procedures), ως 
το µέσο για την διασφάλιση του ότι η λειτουργία της αλυσίδας συµµορφώνεται 
µε τις καθορισµένες απαιτήσεις του Οράµατος και των Στρατηγικών Στόχων. 
Το σύστηµα αυτό θα πρέπει να περιλαµβάνει: α. την προετοιµασία 
τεκµηριωµένων διαδικασιών και οδηγιών και β. την αποτελεσµατική εφαρµογή 
των τεκµηριωµένων διαδικασιών και οδηγιών.  
Η λειτουργία και η απόδοση της αλυσίδας θα πρέπει να επανεξετάζεται ανά 
κατάλληλα χρονικά διαστήµατα, για να εξασφαλίζεται η συνέχεια της 
καταλληλότητάς του Συστήµατος Λειτουργίας και της αποτελεσµατικότητάς 
του. 
 Η αλυσίδα οφείλει να καθιερώσει και να τηρεί διαδικασίες για προσδιορισµό, 
συλλογή, σύνταξη ευρετηρίου, αρχειοθέτηση, αποθήκευση, διατήρηση και 
διάθεση των αρχείων και στοιχείων που προσδιορίζουν ποιοτικά και ποσοτικά 
την απόδοση της αλυσίδας.  
Τα σχετικά στοιχεία είναι δυνατό να συγκεντρώνονται ενδεικτικά από: 
- έρευνες ικανοποίησης πελατών 
- έρευνες mystery shopping 
- ελέγχους τήρησης των διαδικασιών 
- M.I.S. reporting οικονοµικών στοιχείων  
 Όπου χρειάζεται η αλυσίδα θα πρέπει να καθιερώσει διαδικασίες για 
την χρήση και τον προσδιορισµό των στατιστικών τεχνικών που απαιτούνται 
για την αξιολόγηση της λειτουργίας της. 

 
 
6. ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ ΤΟΥ FRANCHISING 
  
 
Η ταχεία εξάπλωση του franchising οφείλεται στα πολλά και σοβαρά 
πλεονεκτήµατα που παρουσιάζει αυτή η διεπιχειρησιακή συνεργασία για όλα 
τα µέρη που µετέχουν σ' αυτή. Αυτό δεν σηµαίνει βέβαια ότι το Franchising 
δεν έχει και ορισµένα µειονεκτήµατα, αλλά αυτά είναι τόσον επουσιώδη σε 
σχέση µε τα πλεονεκτήµατα ώστε να µην εµποδίζουν την ταχεία εξάπλωση του 
θεσµού. 
 
1) Πλεονεκτήµατα για τον λήπτη: Η ένταξη του δικαιοδόχου ή λήπτη σ' 
ένα σύστηµα Franchising συνεπάγεται γι' αυτόν µια σειρά πλεονεκτηµάτων, 
από τα οποία τα σηµαντικότερα είναι τα εξής: 
(α) Ο λήπτης δηµιουργεί µια σύγχρονη επιχειρηµατική µονάδα χωρίς να 
ξοδέψει χρόνο και χρήµα για την έρευνα των θεµάτων που σχετίζονται µε την 
κατασκευή, την οργάνωση και τη λειτουργία της επιχείρησής του. Όλη αυτή η 
αναγκαία προεργασία έχει γίνει επί σειρά ετών από τον δικαιοπάροχο ή δότη 
µε ανάλογες δαπάνες και επιτυχηµένη πρακτική εφαρµογή. Με άλλα λόγια, ο 
λήπτης απαλλάσσεται σε σηµαντικό βαθµό από την ενασχόληση µε 
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οργανωτικά προβλήµατα, έτσι ώστε να µπορεί να αφοσιωθεί στην προώθηση 
των πωλήσεων και στη διεύρυνση του κύκλου εργασιών. 
 (β) Ο λήπτης απολαµβάνει τις θετικές συνέπειες της ευρείας γνώσης του 
σήµατος του δότη και της καλής φήµης που το συνοδεύει. Με τον τρόπο αυτό 
εξασφαλίζει ένα ισχυρό ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα έναντι άλλων 
ανεξάρτητων επιχειρήσεων του ίδιου κλάδου και ελαχιστοποιείται στην πράξη 
ο επιχειρηµατικός κίνδυνος της επένδυσής του. 
 (γ) Ο λήπτης εξοικονοµεί τις δαπάνες, οι οποίες θα απαιτούνταν για την 
αυτοδύναµη απόκτηση οργανωτικής υποδοµής και τεχνογνωσίας, αν δεν είχε 
ενταχθεί σε σύστηµα franchising. 
 (δ) Η ένταξη του λήπτη σε ένα σύστηµα franchising έχει κατά κανόνα ως 
συνέπεια τη βελτίωση της εικόνας φερεγγυότητάς του στην αγορά µε θετικές 
επιπτώσεις τόσο στον χρηµατοδοτικό όσο και στον εµπορικό τοµέα. 
 (ε) Ο λήπτης, παρά την ένταξή του στο σύστηµα franchising, διατηρεί τη 
νοµική και διαχειριστική ανεξαρτησία της επιχείρησής του. Μετέχει στο 
σύστηµα ως ελεύθερος επιχειρηµατίας και όχι ως στέλεχος της επιχείρησης του 
δικαιοπαρόχου µε σχέση εξαρτηµένης εργασίας. Αυτό, εκτός του ότι αποτελεί 
για τον λήπτη κίνητρο υψηλής παραγωγικότητας, του δίνει τη δυνατότητα να 
αναπτύξει τις ατοµικές του επιχειρηµατικές αρετές. 
(στ) Καθόλη τη διάρκεια της συνεργασίας franchising επιτυγχάνει οικονοµίες 
κλίµακας σε πολλές κατηγορίες εξόδων, όπως για διαφηµίσεις (οι δαπάνες 
αυτές αναλαµβάνονται εν όλω ή εν µέρει από τον δότη), για µισθώµατα 
αποθήκης (δεν έχει πλέον ανάγκη να διατηρεί αποθηκευτικούς χώρους), για 
έξοδα διατήρησης στοκ (δεν διατηρεί πια αποθέµατα, παρά µόνο τα 
εµπορεύµατα που έχει στο κατάστηµα), για σχεδιασµό και επιµέλεια προθήκης 
(αναλαµβάνονται από τον δότη), για ενηµερωτικά ταξίδια ή επισκέψεις 
εκθέσεων (οµοίως αναλαµβάνονται από τον δότη). 
 
2) Πλεονεκτήµατα για τον δότη: Η γεωγραφική επέκταση της επιχείρησης 
του δικαιοπαρόχου ή δότη µέσω του franchising επιφέρει και σ' αυτόν 
σηµαντικά πλεονεκτήµατα, από τα οποία τα σπουδαιότερα είναι τα εξής: 
(α) Με το όνοµα franchising ο δότης διευρύνει την επιχειρηµατική 
δραστηριότητά του απευθυνόµενος παράλληλα σε πολλές αγορές (περιοχές, 
συν οικίες, πόλεις). Αυτό σηµαίνει ότι µεγαλώνει τον τζίρο του, άρα τον όγκο 
των αγορών του και κατά συνέπεια τη διαπραγµατευτική του ισχύ έναντι των 
προµηθευτών του. Το τελικό αποτέλεσµα είναι ότι 
επιτυγχάνει χαµηλότερες τιµές λιανικής πώλησης, αφού δεν µεσολαβεί κέρδος 
του χονδρεµπόρου, και άρα πιο ανταγωνιστικά προϊόντα. 
(β) Ο δότης επιτυγχάνει επέκταση του δικτύου διάθεσης των προϊόντων ή 
υπηρεσιών του µε πολύ λιγότερες δαπάνες από αυτές που θα απαιτούνταν, αν η 
διεύρυνση του δικτύου πωλήσεων γινόταν µε την ίδρυση υποκαταστηµάτων ή 
θυγατρικών επιχειρήσεων. Από την άλλη µεριά, η επιτάχυνση της επέκτασης 
της επιχείρησης του δότη συµβάλλει στην ταχεία βελτίωση της ανταγωνιστικής 
της θέσης στην αγορά. 
(γ) Παράλληλα, ο δότης διατηρεί τη δυνατότητα εποπτείας και ελέγχου του 
δηµιουργουµένου δικτύου καταστηµάτων, έτσι ώστε να προλαµβάνεται ο 
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κίνδυνος λανθασµένων αποφάσεων σε θέµατα ζωτικής σηµασίας από τα µέλη 
του συστήµατος. 
(δ) Ο δότης έχει εξασφαλισµένη, µέσω του δικτύου των καταστηµάτων, τη 
συλλογή πληροφοριών σχετικά µε τις τάσεις και τις συνθήκες που επικρατούν 
στην κάθε περιοχή. Έτσι έχει τη δυνατότητα να γνωρίζει άµεσα τις ανάγκες 
των καταναλωτών και είναι σε θέση να χαράξει σωστή εµπορική πολιτική, 
βασισµένη στα δεδοµένα της αγοράς. 
(ε) Η γρήγορη δηµιουργία επώνυµου δικτύου διανοµής ενισχύει τη φήµη και 
το κύρος του δότη µε συνέπεια την ταχεία βελτίωση της ανταγωνιστικής του 
θέσης στην αγορά. 
 
 

7.Μειονεκτήµατα του franchising 
 
 
Μειονεκτήµατα για τον λήπτη: Η συνεργασία µέσω franchising δεν είναι 
βέβαια απαλλαγµένη από ενδεχόµενους κινδύνους και µειονεκτήµατα για τον 
λήπτη, από τα οποία αναφέρουµε ενδεικτικώς τα εξής: 
(α) Η εµπορική και επαγγελµατική επιτυχία του λήπτη εξαρτάται σε σηµαντικό 
βαθµό από την ορθότητα και την επιτυχία της επιχειρηµατικής πολιτικής που 
ασκεί ο δότης. Οι τυχόν λανθασµένες ή ατυχείς αποφάσεις που λαµβάνονται 
στο κέντρο του συστήµατος µπορεί να έχουν αρνητικές επιπτώσεις σε όλα τα 
µέλη που µετέχουν στη συνεργασία. 
 (β) Το γεγονός ότι ο δικαιοπάροχος ή δότης είναι συνήθως ο οικονοµικά 
ισχυρότερος αντανακλάται και στους όρους, τους οποίους αυτός θέτει στη 
σύµβαση δικαιόχρησης και οι οποίοι αποβλέπουν κυρίως στην προστασία των 
συµφερόντων του. 
 
Μειονεκτήµατα για τον δότη:  Τα ενδεχόµενα µειονεκτήµατα του 
franchising για τον δότη είναι κυρίως τα εξής: 
(α) Η επιλογή των µελών του συστήµατος από τον δότη αποτελεί µια δύσκολη 
και χρονοβόρα διαδικασία, αφού η επιτυχής επιλογή του λήπτη είναι 
καθοριστική για την επιτυχία και την ανάπτυξη της συνεργασίας στη βάση της 
αµοιβαίας εµπιστοσύνης και της υψηλής παραγωγικότητας. 
 (β) Ο δότης επιτυγχάνει µεν µέσω του franchising την ταχεία εξάπλωση του 
δικτύου του µε µικρές σχετικά δαπάνες, στο πλεονέκτηµα όµως αυτό 
αντιστοιχεί το µειονέκτηµα ότι η συµµετοχή του δότη στα κέρδη από τις 
πωλήσεις είναι σηµαντικά µικρότερη από ότι θα ήταν εάν Π.Χ. είχε προτιµηθεί 
η ίδρυση υποκαταστηµάτων. 
  
Πάντως τα παραπάνω µειονεκτήµατα του franchising, συγκρινόµενα µε τα 
πλεονεκτήµατά του, δεν φαίνεται να έχουν ιδιαίτερη βαρύτητα. Αυτό 
επιβεβαιώνεται και από τις µέχρι τώρα στατιστικές, σύµφωνα µε τις οποίες το 
ποσοστό των αποτυχηµένων συνεργασιών franchising είναι κατά πολύ 
χαµηλότερο του ποσοστού αποτυχιών που παρατηρείται σε επιχειρήσεις, οι 
οποίες δεν είναι ενταγµένες σε σύστηµα franchising 
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8. Αγορά franchising  
 
 
Οι προοπτικές του  franchising διεθνώς συνοψίζονται στα ακόλουθα σηµεία 
 
v Το franchising αποτελεί µηχανή ανάπτυξης, ιδιαίτερα για τις µικροµεσαίες 
επιχειρήσεις, ενώ οι πρόσφατες εξελίξεις δείχνουν ότι ο θεσµός καθιερώθηκε 
στη χώρα µας και άρχισε να ωριµάζει, (αναφέρεται στην κλαδική µελέτη που 
πραγµατοποίησε η ICAP. ) 
 
v H δεκαετία του 1990 χαρακτηρίζεται ως η δεκαετία του franchising.  Η  
δυναµική αυτή συνεχίσθηκε και κατά την περίοδο 2002-2005, όπως προκύπτει 
από την τρίτη έκδοση της κλαδικής µελέτης της ICAP η οποία εξετάζει τις 
πρόσφατες εξελίξεις του θεσµού. 
 
v Περίπου το 65% των δικτύων franchise (concepts) είναι µικρού και µεσαίου 
µεγέθους, µε πωλήσεις µέχρι 15 εκατ. ευρώ. Επιπλέον, 64% περίπου των 
franchisors είναι µικρού και µεσαίου µεγέθους επιχειρήσεις µε σύνολο 
απασχολουµένων έως 100 άτοµα.  
 
v Το 2005 το σύνολο των ενεργών franchisors (δηλαδή επιχειρήσεις που 
λειτουργούν τουλάχιστον ένα (1) κατάστηµα franchising) ανήλθε σε περίπου 
400, σε σχέση µε 230 στα τέλη του 2001 και 187 το 1998. Εποµένως, στο 
διάστηµα 2001-2005 ο θεσµός επεκτάθηκε κατά 74%. 
 
v Σύµφωνα µε τα αποτελέσµατα της κλαδικής µελέτης, τη µεγαλύτερη 
συγκέντρωση σε αριθµό επιχειρήσεων το 2005 παρουσιάζουν οι κατηγορίες 
”ένδυση & αξεσουάρ ένδυσης” (16%) και ”τρόφιµα- απορρυπαντικά- 
καλλυντικά” (16%).  
 
v Τη µεγαλύτερη συγκέντρωση σε αριθµό καταστηµάτων παρουσιάζει η 
κατηγορία ”τρόφιµα – απορρυπαντικά - καλλυντικά” (24%) και ακολουθεί η 
κατηγορία ”καφέ – σνακ –παγωτό” (17%). 
 
v Η αναλογία καταστηµάτων ανά επιχειρηµατικό σύστηµα (concept) το 2005 
πλησιάζει τα αντίστοιχα που έχουν καταγραφεί στις πλέον ανεπτυγµένες 
αγορές διεθνώς (ΗΠΑ, Γαλλία, Βρετανία). Περίπου ένας στους δέκα 
franchisees (2005) διαθέτει περισσότερα από ένα καταστήµατα και περίπου 
ένας στους 20 franchisors διαθέτουν δεύτερο εµπορικό σήµα (concept). 
 

v  Η σχέση εταιρικών - franchise καταστηµάτων κατά το διάστηµα 1998-
2004 παραµένει σχεδόν σταθερή, περίπου στο 30?70 
 
v Ενδιαφέρον είναι ότι το ποσοστό των εγχώριας προέλευσης concepts το 
2005 (76,8%) είναι περίπου όσο και στις µεγαλύτερες ευρωπαϊκές αγορές 
franchise. Στη Γαλλία το ποσοστό αυτό ήταν 89% (2004) και στην Ισπανία 
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80% (2004), ενώ στην Πορτογαλία που είναι συγκρίσιµη σε µέγεθος µε την 
Ελλάδα, το ποσοστό αυτό ήταν µόλις 41% (2003).  
 
v Όπως επισηµαίνεται στη µελέτη, τα ”εισαγόµενα” concepts λειτουργούν 
στο µεγαλύτερο ποσοστό τους µε τη µορφή Master Franchise τα οποία 
παραχωρoύν διεθνείς franchisors σε τοπικούς επιχειρηµατίες. Οι 
δηµοφιλέστερες χώρες προέλευσης των εισαγόµενων concepts είναι η Ιταλία, η 
Γαλλία και η Αγγλία. 
 
v Σηµαντικό ποσοστό των franchisors (26%) το 2005 διαθέτουν παρουσία 
στο εξωτερικό και εξίσου σηµαντικό (46%) είναι το ποσοστό των 
επιχειρήσεων οι οποίες σχεδιάζουν να αναπτύξουν διεθνή παρουσία στο 
προβλεπόµενο µέλλον. ∆ηµοφιλέστερη χώρα ’εξαγωγής’ των εγχώριων 
concepts είναι η Κύπρος και ακολουθούν οι γείτονες χώρες της Βαλκανικής. 
 
v Η πλειοψηφία των επιχειρήσεων οι οποίες έχουν υιοθετήσει το franchising 
ως µέθοδο ανάπτυξης ξεκίνησαν τη δραστηριότητά τους µετά το 1990, ενώ το 
ίδιο ισχύει και για την έναρξη του franchising. Ειδικότερα, η έναρξη 
δραστηριότητας των επιχειρήσεων, η δηµιουργία του πρώτου πιλοτικού 
καταστήµατος και η έναρξη του franchising χαρακτηρίζονται από διαφορά 
φάσης περίπου δύο ετών.  
 
v Ακόµη, η ανάπτυξη του θεσµού συνεχίσθηκε κατά την περίοδο 2002-2004, 
ενώ ταυτόχρονα υπήρξε διείσδυση και διαφοροποίηση της αγοράς σε νέους 
τοµείς όπως: αισθητική- fitness- κοµµωτήρια, τρόφιµα- απορρυπαντικά- 
καλλυντικά (κυρίως σουπερµάρκετ), υπηρεσίες (κτηµατοµεσιτικά γραφεία, 
ασφαλειοµεσιτικές υπηρεσίες), πληροφορική- τηλεφωνία- internet. Τα 
παραπάνω έχουν επηρεάσει και τη σταθερότητα των δικτύων franchise, σε 
σύγκριση µε την αµέσως προηγούµενη περίοδο (1998-2001). 
 
v Το µέσο ύψος επένδυσης των µονάδων franchise συµβαδίζει µε τα 
Ευρωπαϊκά δεδοµένα και τη διεύρυνση των δραστηριοτήτων που καλύπτει το 
franchising τα τελευταία τέσσερα χρόνια. Ακόµη, για το σύνολο των 
franchisors, το ύψος της αµοιβής εισόδου και των άλλων περιοδικών αµοιβών 
του franchisor παραµένουν σε λογικά επίπεδα, σε σύγκριση µε τη διεθνή 
πρακτική 
 
v Σύµφωνα µε τη µελέτη της ICAP, σε περιόδους οικονοµικής ύφεσης, το 
franchising προσφέρει αρκετά πλεονεκτήµατα και αποτελεί µηχανή 
οικονοµικής ανάπτυξης. Σε αντίθεση µε περιόδους χαµηλής ανεργίας, όπου το 
ενεργό εργατικό δυναµικό προσανατολίζεται στην έµµισθη απασχόληση, σε 
περιόδους ύφεσης και αβεβαιότητας το franchising προσφέρει τη δυνατότητα 
µιας επένδυσης η οποία συνδυάζει πλήρη απασχόληση και περιορισµένο 
ρίσκο, µε την υποστήριξη µιας έµπειρης οµάδας (franchisor), το πλεονέκτηµα 
των οικονοµιών κλίµακας, την υποστήριξη στο µάρκετινγκ, αλλά και προϊόντα 
τα οποία δύσκολα θα εξασφάλιζε µια µικρή επιχείρηση κάτω από άλλο σχήµα.  

This watermark does not appear in the registered version - http://www.clicktoconvert.com

http://www.clicktoconvert.com


 87 

 
v Σε επίπεδο καταναλωτή, το franchising σε περιόδους οικονοµικής 
αβεβαιότητας προσφέρει σταθερή ποιότητα και τιµές, καταξιωµένα εµπορικά 
σήµατα και υψηλότερο βαθµό εµπιστοσύνης. 
 
 

9.Οι προοπτικές του franchising στην Ελλάδα 
 
 
Όπως ήδη αναφέρθηκε η σύγχρονη  µορφή του franchising έκανε την πρώτη 
της εµφάνιση στην Ελλάδα στα µέσα της δεκαετίας του 1970. Τέλη της 
δεκαετίας του 1980 ο αριθµός των Ελληνικών franchises µετριόταν στα 
δάχτυλα δύο χεριών. Σήµερα, 10 χρόνια µετά, στο έτος 2000, τα Ελληνικά 
franchises υπολογίζεται πως είναι περίπου 200 και τα καταστήµατα franchise 
περισσότερα από 2.000. Από την άλλη πλευρά, διεθνείς στατιστικές έχουν 
δείξει πως στις ανεπτυγµένες οικονοµίες οι πωλήσεις µέσω δικτύων 
franchising ξεπερνούν το 20%. 
Είναι συνεπώς σαφές πως οι συνθήκες είναι ώριµες ώστε να γίνει και στην 
Ελλάδα - όπως στις περισσότερες ανεπτυγµένες χώρες του κόσµου - µ ια  
έκθεση franchise: Το ελληνικό franchise έχει ξεπεράσει την εµβρυακή του 
µορφή και έχει µπει στη φάση της ραγδαίας ανάπτυξης για να αποκτήσει το 
σηµαντικό ρόλο που του αξίζει στην ελληνική οικονοµία. 
Και είναι η εξέλιξη αυτή αναπόφευκτη µε δεδοµένο τον επιχειρηµατικό 
χαρακτήρα του Έλληνα - περισσότερο από το 50% των Ελλήνων απασχολείται 
σε επιχειρήσεις οικογενειακού χαρακτήρα όταν τα αντίστοιχα ποσοστά στην 
Ευρώπη δεν υπερβαίνουν το 20% - αλλά και τις έντονες ανάγκες οργάνωσης, 
διοίκησης, µάρκετινγκ, ανάπτυξης νέων προϊόντων κπλ. που δηµιουργεί το 
σύγχρονο έντονα ανταγωνιστικό περιβάλλον, ανάγκες που αναµένεται να 
ενταθούν στα πλαίσια της Ενιαίας Ευρωπαϊκής Αγοράς και του ενιαίου 
νοµίσµατος, του ευρώ. Τίποτα δεν συνδυάζει καλύτερα αυτά τα δύο 
χαρακτηριστικά από την ανάπτυξη µε franchising: Η επιχειρηµατική τόλµη 
υποστηρίζεται από µια καλά οργανωµένη και ισχυρή κεντρική µονάδα. 
 
Τα περιθώρια ανάπτυξης του franchising για τα επόµενα χρόνια είναι 
σηµαντικά, αν ληφθεί υπόψη ότι η διείσδυση του θεσµού αντιστοιχεί στο 4% 
περίπου του συνόλου των επιχειρήσεων στις δραστηριότητες που καλύπτει η 
µελέτη (λιανικό εµπόριο και λοιπές δραστηριότητες), σε σύγκριση µε το 30% 
των επιχειρήσεων λιανικού εµπορίου στη Βρετανία, η οποία είναι µια από τις 
δύο µεγαλύτερες αγορές franchise της ΕΕ.  
 
Η ανάπτυξη του franchising στο µέλλον θεωρείται δεδοµένη διεθνώς. Νέα 
franchise concepts θα αναδεικνύονται και παράλληλα οι υφιστάµενες 
επιχειρήσεις franchise θα αναπτύσσονται. Εάν οι ελληνικές επιχειρήσεις 
ακολουθήσουν τα διεθνή πρότυπα επιτυχίας µε γνώµονα τη σχέση αµοιβαίου 
οφέλους και για τις δύο πλευρές και σχεδιάσουν σωστά την υποδοµή τους 
ώστε να αποφύγουν τυχόν προβλήµατα στο µέλλον, τότε το franchising θα 
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αποτελέσει το όχηµα της ανάπτυξης των µικροµεσαίων επιχειρήσεων και στη 
χώρα µας. 
 
Τέλος, τονίζεται, πως η αύξηση των δικτύων για το 2005 εκτιµάται στο 13,7% 
ενώ για το 2006 είναι µάλλον συντηρητική (2,6%), γεγονός το οποίο 
αποδίδεται αφενός στην οικονοµική αβεβαιότητα η οποία διέπει την 
επιχειρηµατική κοινότητα, αλλά και στο ότι είναι δύσκολο για τις επιχειρήσεις 
franchise να προσδιορίσουν µε ακρίβεια το µέγεθος της ανάπτυξής τους για 
χρονικό ορίζοντα πέραν του δωδεκαµήνου, αφού το ζήτηµα αυτό εξαρτάται 
από το σύνολο των παραγόντων οι οποίοι επηρεάζουν τη δηµιουργία 
επιτυχηµένων συνεργασιών µε franchisees 
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