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2017 2016

#���(�� ����-�.��/� #���0���/�

,���#�� ,������
,	�#������� ���� ���!
#���(�� ���#��/� & ���#�(���(/(��

 ,��(� ��� 3!��� 

 <(� ,���#�� 

#���(�� #��������(��/� ��"�(��/�

�������� ��! ��#����
��#����

92,54% 88,08%

0,19% 7,21%

137 106

��0��/ #��������/�
(�1 #����/(���1 �1.2�1"��1 (/� �(�������

«�������� REAL ESTATE �.�.»
���� (/-

(��(��/ )�-��/ �1-�"�1�/ (�- .�(���-

,��� /�����,

)��	�� ��� ��� �� ����	�� 	�!8� ��� �� ���������������� ,��������� ��� $������� ��� ������ ��! 01.01.2017
��� 31.12.2017 !��� �	��� ���	� �	������� �� ���� �� ����. ��	�������  � �� ������� �	��, !��� ��  ���!����
 � ��� ������ ��� $������� �� �� ���������� ��	 �����#������ ��! �� �.".  � ��� �����	*� ���, ���  ����7�	��
�� ��!#�	��:

1. ����-�.��/ ��(��(��/ (/� �(�������

. �������� ��������� ��� $������� �������7��� ��� �����7!����� ���������������� ,��������� ���
�#�!����� ������. ,��� �� �����*� ��	�, � $������ �������� 	��������� �� ����� ��!�	�� ����������������
�������� (����). -� ����#� ��� %(��� ,���#���� ��� $������� ���� ��� 31.12.2017 �����!��� �� € 9.131.986,65.

.��	����������* ��� �	
������������* ��	�&����� �
� ����+�
� �*�#�*�� ���� �� (����� ��	 2017 �� ���!� ��	 2018, ����� �� � �	7������ �� ����! �� (����� �����(� ������
�� ��� �����*����� ��� !��� ��	 ��� �������� �������(!����� ��� $##�(��, �������� �� ������������! ��
��������������! �����##�� ��� ���� �	�����#���. . �������� ���� �������� ������!���� �*������ �� �� �#�
����! ��! �� ���� ��� �� �� �������� ������� �� ���� ��� ���� �� ��� �*�����!. +���������� 	�!8� ��
���� ��� (������������ ��� $�������, �	�!� �������� �*�#�*��, � ������ (�� ������� �� ����#������ ����
������� ������ �� ��, ��(����� �� ��������	� �� �������� �����#������ ��� $�������. ���’ !#� �	�� �
������� ����� (����� ��� ���������, ���������	 �� (����#��� !� #��������� � ���� !#� �� ��� ���� ��
(	���� ����� �� ���� ���  � ��� �#����������� �	�!� ��������� ��� (������!����� ��� $�������.

2. #���(/���(/(� (/� �(�������

. $������ (������������� �� ����#����! ����! ��� ������ 	�������  � ��� �� ����� �������(!�����
�� �#�� �����	*���� �� ����(	���� �� ��, ����� ������ �� ��� �������� (������� �� ������##�	�� ������
�� ��.

,��� ��� �#�!���� ����� 2017 � $������ ��� ���������� ���(� ��! ������ 	������� �8�	� € 6.190.607,01.

3. �-�"1�/ ���(�"��.�(�- (/� �(�������

. $������ ���� ��� ������� ����� ������� 7����� ���� ��! �!��	� �8�	� € 189.020,49, � ������ ���������� ��!
���(� ��! ������ #���	� ��� (������!����� �� 7����� �	���� ��! ��������� ����������.

4. 2������ ���0.�#���(��

"��� �������� ������ ����������� ������ ���������������� (������, ��	 ������� ��� �������� (�������, ���
��!(��� �� ���(���!���� �� ��� (�������� ��#��� ��� $�������, !��� ��������	� ��! �� ����������������
����������.

5. #��������/ ��/.�(�����-�.���- ��-#1-�-

. $������, #! � ��	 ���������	 (������!����� ���, �������� ���������� �� ��(���	� � ����� �����7���� �� ��
���������� ��� � ���� �������, �� ��� �������#����� ���!����, �� (��!����� ��	 �������	 ��  ���!���� ���
������ ��� ������ ���������. ��� ����7����� ��� ����*� ��� ������� ��(����, � $������ ������#�	��� ���
�*�#*� ��	� ���� ��	 �������� "	���	#��	, �� ����� ���� ���!(� �� �*�#� �� ��	� ��(���	� �� �� �������7�
��! ����� (�������� �� ����������� �	��� ���#� � �� �� �	������ ��	 ��������� ���� � ���. . ���#	�� ���
������� ��(���� ��� ������ ���#�����:
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�����
 '������� ���+���� ���$�%�� ��*� ����� ����� 31.12.2017 31.12.2016

$  	���� 3.682,00 3.682,00

�������� ��! ��#���� 2.815.481,23 1.977.636,05

+���� �������� 171.906,05 137.768,10

��(�	#�	���� ���(� �� �*�(� �������� ������� 603.538,66 513.154,32

�����o 3.594.607,94 2.632.240,47

�	
������������� ���$�%� ���	 
���� 

�'��!���� �'* '����� 31.12.2017 31.12.2016

�#���� �*	������������ �������� 2.239.448,62 1.412.896,65

�������� �� ���	�������
��! 3 ����� ��� 12 ����� 28.520,00 17.226,79

���� ��! 12 ����� 547.512,61 547.512,61

�'��!���� �'* '����� ('	� '	�&��3��� �'���%��
�) 2.815.481,23 1.977.636,05

/���� ������������ ����#�8�� ���������� (458.853,63) (458.853,63)

�'��!���� �'* '����� (��� �'* '	�&��3���) 2.356.627,60 1.518.782,42

5.1. �%�+���� � �	��

. $������ �������� �� ���(	�� ��! ��� ������#� ��� �*��� ������� �� ���������. � ���(	��� �	�!� �����7���
�	���� �� �) ��  �� ����� ���� �� ��� ������!���� ��!� ������	, �) ��� �*������ �� �� ����  	!���� ��	
������,  ) �� ��(�� ��� ������ ��	 ������	 ��! �� ������, () ��  ���!���� ����������� (������!���� ���
������� ��	 �������� �� �������, ����� �� �) �� ����� �������� ���������� � 	��������� ��� �	 ���������
������� ��	 ������	.

. $������ (�� �������� �� ���(	�� ������ �� ��������������� ���� ��!��� (�� ������ ������� ���! ����.

5.2. ������*� �%�+����

� ������!� ���(	��� ����� ��������� �������� 	��������� ����	���##������ �� ���#�����	� ��
�	��##������ ��	� 	���������. � �	��##� �� ��� $������� �� ��#���� �� ������� ������������ ���!��
�*�#! ���� ��� ����  	!����� �� ��� �*������� ��	�, ���������	 �� ��� ������������ ����#�����
���	��������� �#������ �� �����#���.

i) /������ �������� ,�(���	

,������ ���� ��� �#���� (�������� ��(���� ��� $������� ������ � �*!���� ������� ��	 �������� ��(���	. .
(����� �����	*� 	��(���� �	�������� �� ����(�#� ��  � ��� ������������� �� ��� �*�#! ��� ��	
�������� ��(���	 �����#�� ����� ���	�!����  � ��� � ���� �� �����#������� 	������*� ��� ��������
������ �� �� #�8� ��������� �� �������! ��#����.

ii) ��#��� ���������� �� ���������� ����#�8���

. $������ �*���7� �	�������� �� 	�����	� ������ �� ����������� ��(��*�� !� �� �������� ��� 	������
��������� ��� �*��� ���. 4� �� ����! �	�! (���� �� �� ���� ���������� �����*�� ���������������� �����������,
�#� �� ���������� ��� �*��� ��� ��������� ��� (impairment tests) ������� �� ��  ����� ����� �� �� ����(�#� ��
��	 ��� ������� ��� ���� �� �������7� ���#� �� ����#�8��.

iii) �� �����

. $������ ���� ��� �*���#��� !#�� �� (�(������, ������� ������ �� !#�� �� ����������� ������ ���� ���,  � ���
������*� ��� ��������� ��� �� ����� ����� !� ���� �����(����� ������*�� �������� �� (� ����� �����#��
��������� ���� ��� ������� ����#�8��� ��	 ���	� #�����  � ��� ��������� ��� �*��� ��	�, ���� ��� ��!����
��� �������� ��� $�������. . $������ �	����7� ��� ������#������ ��� ��������� ��	 (� ����  � �	�!�
��������� ��� (	��������� ������*�� �	���.

iv) /� ��� )����� �������� ,�(���	 ��� ��� 	��#� ��! ��� �*����#�����

� �������� ������� ����	��7� ��� �� ��� ������ �������� ��(���	 ��� $������� ��� 31/12/2017 �� 31/12/2016
���������, ����� �� �	�	��#� �7���� �� ��#������ (�.�. �  	����� �����#�� ��#�� ����#���� �	�������)  � ��
������� ��	 �	����#��������� ���� ,�������� ���������������� 1����. -� ������� ���� ���� ����
�������� ���� #� ���� ��	� �*�� !��� ������7���� ���� ,�������� ���������������� 1����.

"�� �������� �� ���	������� ��� ��� 12 ����� ���#��������� �������� ����� € 88.658,98,  � �� ������
���	� 	�� ����� (���� �	�������� ��� ������ ���#�� �� (���������� ��� �� (!��� ��  � �� ������ �
$������ (�� ��� (���� ��� ��!�#�8� ����������.
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"��'�� �'��!���� 31.12.2017 31.12.2016

�#���� �*	������������ �������� 254.306,99 121.850,98

�������� �� ���	�������
��! 3 ����� ��� 12 ����� 18.386,31 18.386,31

���� ��! 12 ����� 506.433,41 514.367,13

"��'�� �'��!���� ('	� '	�&��3��� �'���%��
�) 779.126,71 654.604,42

/���� ������������ ����#�8�� ���������� (506.433,41) (504.608,20)

"��'�� �'��!���� (��� �'* '	�&��3���) 272.693,30 149.996,22

��� 1 �!�� 1 - 3 �!��� 3 - 12 �!��� 1 - 5 �
 ������

31-#��-16

�������� 	��������� 0,00 0,00 0,00 2.000.000,00 2.000.000,00

�������	��� �� #���� 	��������� 348.286,65 68.999,24 70.999,36 0,00 488.285,25

��������� �'�$	�,����

(���&����� 
��	��
�%�� �!�
�) 348.286,65 68.999,24 70.999,36 2.000.000,00 2.488.285,25

��� 1 �!�� 1 - 3 �!��� 3 - 12 �!��� 1 - 5 �
 ������

31-#��-17

�������� 	��������� 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

�������	��� �� #���� 	��������� 370.603,81 69.174,31 71.060,91 0,00 510.839,03

��������� �'�$	�,����

(���&����� 
��	��
�%�� �!�
�) 370.603,81 69.174,31 71.060,91 0,00 510.839,03

31.12.2017 31.12.2016

-����7��� 	��������� (�������� 18) 0,00 2.000.000,00

/����: -������ (������ �� ��(����� (�������� 13) (931.151,35) (3.409.700,90)

����	*� +������*� (931.151,35) (1.409.700,90)

��	+
 '	� 4*	�� ��� $	
������������,� ��*+�� / ���+� 16.867,81 653.378,09

��	+
 '	� 4*	�� ��� $	
������������,� ��*+�� / ����	*� +������*� -0,02 -0,46

� #���� �������� ��	 ������7���� �� ���	������� ������� (�(�	#�	���� ���(� ���� �������	������
�	���#����.

5.3. �%�+���� �'���%��

� �������!� ���(	��� ���7��� �� � ���(	��� ��� ��������� ���� �������� ���� ��� $�������, �*����� ��� �������
��� �� ������#�� ��� � ���� ��������.

. �������� ���� ������ �����	�� �*�� !#�� ��� ������� �������� $��� ����� ��� $�������, ����� ����##�#��
��!(�	 / ���!(�	 ��� ����	#�� �������� ���� ��� ��������� ����(� (0,5%), �������  � �� ��#�� ��	 2017 �� €
4.651,24.

. �������� ���� ������ �����	�� �*�� !#�� ��� ������� �������� �������� ��� $�������, ����� ����##�#��
��!(�	 / ���!(�	 ��� ����	#�� �������� ���� ��� ��������� ����(� (0,5%), �������  � �� ��#�� ��	 2017 �� €
0,00.

. ���(��� ��	 �������	 (������� ��� $������� �� �� Euribor (�#��� Spread), ������� !� � $������ ���������7�
�	������ ��� ���(	�� ��� �	������� (������ � ���� ��� ��������.

5.4. �%�+���� ����*
��

. ��#� (������� ��� (��������, � 	 �� ��������������� (������� �� � ��������� ��#� � ��� ����(	����
������� �*����#�7� � ���� ���� $������ ��� ��� ���� ��	��!����  � �� #���	� ��� ���.

-� 	�!#��� ��� �������	��� �� ��� #���� 	���������� ���#���� ���#� � �� �� ����! #���!����� ��	� ��
���#�����:

5.5. #��$�%	��
 ��4���%��

. $������ (�����7��� �	�������� �� (������� ��	 ����#���	 ��� !��� �������� ��! �� ����� �������
(������� ���� #���	� �� ���(�. . ����#���� ������� �#� ���� ���� ��� ������#������� ��	 (����� �	���. "���
�����! (�����! ���#��������� �����!�� (���� ����� ������ ������� (������ �� ��(�����.

. ������ ��	 (����� ��	 ������� (������� ���� #���	� �� ���(� �� 2017 ����#��� ���� �*!�#��� ��� (�������
	���������� ��� $�������.
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5.6. �%�+���� ������� ����

��� 	������� ���(	��� �	��##� �����, (!� !#�� � �	��##� �� ��� $������� ���� �� �	��.

5.7. ����!���� �$���� �� ���� �� ��%��

-� �����(� �������� ��� ����������� ��#� �� �*��� ���� �� ��!#�	��:

$����(� 1:  � ������� ��	 ���� (���� �������� �� ���� ! � ��� �� ��� ������ � ��#� � �*�� ����(���7��� ��!
�� ���� � ���� (�� ��������������) ������ ��������.

$����(� 2:  � ������� ��� ������ � ��#� � �*�� ����(���7��� ��! ���� ����� ��	 �����7���� �� (�(����� ���
� ����, ���� ����� (����) ���� ������ (���� � � ����).

$����(� 3:  � ������� ��� ������ � ��#� �� �*��� (�� ����7���� �� ������������ ���� ���� ��� � ����. "� �	�!
�� �����(� ���#��������� �� ����(	��� ������� ��	 � ��������� ��������� ��	� ���� �� ������������.

4� ��� ����(����! ��� ��#� �� �*��� ��� �� #! � ����(	���� ������� �������������  ����� ����(�����
����(� ���������� ��! ���*������	� ��������, �� ��� ���#�����:
• � ����(�� �	 ������ �������� � �������� ������� ���� (Comparative Method)
• � ����(�� ���(������ (Income Method)
• � 	��#������� ����(�� (Residual Method)

6. ����2�""�-(��� 5/(/.�(�

. $������ ��� ����7� �� 	��������� ��� ������� ��� �����##�� �� ��� ��� ��� �	������ ��#������ ���
�����##������ ��(!���� ���, ��� ���� �� ���	 ���� �� ����������� �������� �����	*� �� ������� �� ���
��������� ��	 �����##�����. . �����##����� ��#��� ���, ����7��� ��� ��!#�	��:
• $*����!���� ���� ��� �� ��� �����	*� �	�������� ������#������� ��� ������#���� �	���� �!���
• ������ ��������� �� �����(�	�� ��	 ��������� �� ������ ���������� ��	 �����##�����

7. ��)������ 5/(/.�(�
. $������ ���� �� �(!��� ���� �	����� �� ����� ��#��� ���� �	����� ��� ������ (�������� ��������	
(	������ ���*������ ��! ��#�, �	#�, �#���, �����, ��������,  ������� ���������#��!, ����!���� � �	���
���!����. � ���� �	������ ������� ��� (���� �� ����!#���� ���������� !#�� ��� �������� �� �� (���	� ��
��� ����##�#�� �	������ ��	 ���������	� �� ������� �� (�������!���� �� (����#�7�	� ��� �*�������, �!��
���� �� ����! ���� !�� �� ���� �	������ �������.

. ����#�� ���� �� ����  � ��	� �� �7�����	� �����#�� �	������ �������!���� �� ���������� ���=�!���� ���
#���	� �� ��� $�������. . $������ (������ �� !#�	� ��	� ����	� �� ����� 	#�� (�������, ��(����	� �.#�.)
"������ �������" �� (����� �����! ����#����, ������� �� ��� ����	�� 0��������, �� ��������� ��	 �����	
����:
• 2��(��*�� �� �	���	#�� ���� �� �(!�� �� ������ ������ �� ��� 	 ��� �� ����#�� �� ����� �� ��� ��!#�8�

��� �� ����� ��	�������
• ,�������� �� 	��(��*�� ��	 ��� �(�! ��#�� ��� ����������
• �������� ������ ����#��� ��� � ����������� �� ��� ������� �����
• $�������� ��� �	������ �� ����� �� �������� ������ ����������� ���� ������� ����#������
• ���������, ���� ���� �� �*�#! ��� �	�!� �� ����� ��	������� �� �������� ������ ��������� ���!����

���������� ��� ��##��
• $������� ��� ����#���� �������� �	�����#��� �� �	��� �����  � (�������� ����!����� ��� �� �7������
• "	���	#�	��� (���� ���� ��	� �� �7!����	� �� �����(�	�� ��	�  � ��� ������ ��� ������ 	 ���� ��

����#��� �� �����
• $��!���� ���(��� ����������� �������� ��� ���

8. )�)�-�(� .�(� (/- �����#� �-�6����

��� 	�����	� ���� �������� ��� ���������������� ,���������� ��� 31/12/2017  � ��!�� ��	 �� ������� ����
$������ �� �� ����� �� ���	� �������� ���(���� ��� ���������������� ,��������� �	���.

9. �7�"�7/ ��)����- (/� �(�������

. E������ ������ !#� �� ����� ��� 	�������  � �� ���(���!, ��� �����	*� �� �� (������� �������� ����	����.
-� ���������! ��� ���#������ �������� �������, �	���	#�	���� 	�������� (�������� �� �*�������� �������,
	�������� ��������� �� ��#���� �� ���������� �������, (������ �� ������#������ �������	�� ��������
�� �� (project management & monitoring), (������� #���	� ��� ������� (project & facility management), 	��������
�	����#�	 ����(����� �� �����	*�� �������, ����� �� 	�������� (������� ��� ���� �������� ��
8	�� � ��� ������� �	�������� ��	 ���#�	 ������ �� ������ ����(	��� ($�����! ,����� “CityLink” ����
�����, $�����! ,����� “+���” ��� 1����#����� �� ����	� ��	 $������� ,�����	 “Kosmopolis Park” ����
,�������).
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�����, 10 %�	���	 2019

4� �� ������! "	����#�

� �&�$�&�" -�2 �.".
& �%$2120'0 "2/
�2+�"

4$'&4%�" %. ,�&/�"
�.�.-.  �, 247849

�*�7� �� �������� !� � $������ ���� �� 2018 ��� �(� ��������� �� ��������� ���� ���  � ��� ��������
�����	*� ��� 	������� (�������� ��#���� �������. /���� �	���, �� �� �	��� ���� �� ��� -����7� ������,
�����#�� �� � (������� ��� ������������ �#��������� �#���!���� (��������� Properties4sale ��	 ������� ��
��#��� ������� ��	 ������	#����	 ������� ���� ��#��� ��� -����7�� ������.

$��#���, � $������ ������ �	���	#�	���� 	�������� (�������� ������	#����	 ������� �� �*�(��	����
����� �����  � �� �	�(���� ���� �*������� �� (������� ��	 �	��#��� ������	#����	 ������� ��� �������
��	 ���#�	. $(�!����, ����������� 	��������  � ��� �����!, ����! �� �	���#�� ����! �#� �� (��������, ���
����������� �� ��#����� ��� �������  � �������� ���� ��#���, ��� ����� �� �����, ���� ���� ��
�*�#! ��� !#�� ��� ����#�� �������, ��� ������������� ��	 ������	#����	  � �����#������!���� (�������,
��� (��!����� �� (������� (����� ��#���� �� ��������� �������, ����� �� ��� �*�#! ��� �� ��� ������
�	���	#��  � ��� ��#����� �������� ��� �������.

. $������ ���� ����������� �� ������� RICS Regulated Firm  � �� (�(������, ��� �������, ���  ���� �� ���
�����(�	�� ��	 (����� ���� ����� ��������� �� ���� ������ �	���	#�	���� 	������� ���������� ��������
����	����.
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Έκθεση Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

 

Προς τους μετόχους της Ανώνυμης Εταιρείας «Πειραιώς Real Estate Α.Ε.» 

 

Έκθεση Ελέγχου επί των Χρηματοοικονομικών Καταστάσεων 

 

Γνώμη 

 

Έχουμε ελέγξει τις συνημμένες χρηματοοικονομικές καταστάσεις της Εταιρείας «Πειραιώς Real Estate Α.Ε.» (η 

Εταιρεία), οι οποίες αποτελούνται από την κατάσταση χρηματοοικονομικής θέσης της 31ης Δεκεμβρίου 2017, 

τις καταστάσεις συνολικού εισοδήματος, μεταβολών ιδίων κεφαλαίων και ταμειακών ροών της χρήσεως που 

έληξε την ημερομηνία αυτή, καθώς και περίληψη των σημαντικών λογιστικών αρχών και μεθόδων και λοιπές 

επεξηγηματικές πληροφορίες. 

 

Κατά τη γνώμη μας, οι συνημμένες χρηματοοικονομικές καταστάσεις παρουσιάζουν εύλογα, από κάθε ουσιώδη 

άποψη, την οικονομική θέση της Εταιρείας «Πειραιώς Real Estate Α.Ε.» κατά την 31η Δεκεμβρίου 2017, τη 

χρηματοοικονομική της επίδοση και τις ταμειακές της ροές, για τη χρήση που έληξε την ημερομηνία αυτή, 

σύμφωνα με τα Διεθνή Πρότυπα Χρηματοοικονομικής Αναφοράς (ΔΠΧΑ), όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την 

Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 

Βάση γνώμης 

 

Διενεργήσαμε τον έλεγχό μας σύμφωνα με τα Διεθνή Πρότυπα Ελέγχου (ΔΠΕ) όπως αυτά έχουν ενσωματωθεί 

στην Ελληνική Νομοθεσία.  Οι ευθύνες μας, σύμφωνα με τα πρότυπα αυτά περιγράφονται περαιτέρω στην 

ενότητα της έκθεσής μας «Ευθύνες ελεγκτή για τον έλεγχο των χρηματοοικονομικών καταστάσεων».  Είμαστε 

ανεξάρτητοι από την Εταιρεία, καθόλη τη διάρκεια του διορισμού μας, σύμφωνα με τον Κώδικα Δεοντολογίας 

για Επαγγελματίες Ελεγκτές του Συμβουλίου Διεθνών Προτύπων Δεοντολογίας Ελεγκτών, όπως αυτός έχει 

ενσωματωθεί στην Ελληνική Νομοθεσία και τις απαιτήσεις δεοντολογίας που σχετίζονται με τον έλεγχο των 

χρηματοοικονομικών καταστάσεων στην Ελλάδα και έχουμε εκπληρώσει τις δεοντολογικές μας υποχρεώσεις 

σύμφωνα με τις απαιτήσεις της ισχύουσας νομοθεσίας και του προαναφερόμενου Κώδικα Δεοντολογίας.  

Πιστεύουμε ότι τα ελεγκτικά τεκμήρια που έχουμε αποκτήσει είναι επαρκή και κατάλληλα να παρέχουν βάση 

για τη γνώμη μας. 

 

Άλλο θέμα 

 

Οι χρηματοοικονομικές καταστάσεις της Εταιρείας για την προηγούμενη χρήση που έληξε την 31η Δεκεμβρίου 

2016 ελέγχθηκαν από άλλη ελεγκτική εταιρεία.  Για την εν λόγω χρήση η Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

εξέδωσε την 24η Οκτωβρίου 2017 έκθεση ελέγχου με σύμφωνη γνώμη. 

 

Ευθύνες της διοίκησης επί των χρηματοοικονομικών καταστάσεων 

 

Η διοίκηση έχει την ευθύνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των χρηματοοικονομικών καταστάσεων 

σύμφωνα με τα ΔΠΧΑ, όπως αυτά έχουν υιοθετηθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση, όπως και για εκείνες τις 

δικλίδες εσωτερικού ελέγχου που η διοίκηση καθορίζει ως απαραίτητες, ώστε να καθίσταται δυνατή η 

κατάρτιση χρηματοοικονομικών καταστάσεων απαλλαγμένων από ουσιώδες σφάλμα, που οφείλεται είτε σε 

απάτη είτε σε λάθος. 

 

Κατά την κατάρτιση των χρηματοοικονομικών καταστάσεων, η διοίκηση είναι υπεύθυνη για την αξιολόγηση 

της ικανότητας της Εταιρείας να συνεχίσει τη δραστηριότητά της, γνωστοποιώντας όπου συντρέχει τέτοια 

περίπτωση, τα θέματα που σχετίζονται με τη συνεχιζόμενη δραστηριότητα και τη χρήση της λογιστικής αρχής 

της συνεχιζόμενης δραστηριότητας, εκτός και εάν η διοίκηση είτε προτίθεται να ρευστοποιήσει την Εταιρεία ή 

να διακόψει τη δραστηριότητά της ή δεν έχει άλλη ρεαλιστική εναλλακτική επιλογή από το να προβεί σε αυτές 

τις ενέργειες. 

 Deloitte Ανώνυμη Εταιρία 
Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών 
Φραγκοκκλησιάς 3α & 
Γρανικού   
151 25 Μαρούσι  
Αθήνα, Ελλάδα 
 
Τηλ.: +30 210 6781 100 
Fax: +30 210 6776 221-2 
www.deloitte.gr 



 

 

Ευθύνες ελεγκτή για τον έλεγχο των χρηματοοικονομικών καταστάσεων 

 

Οι στόχοι μας είναι να αποκτήσουμε εύλογη διασφάλιση για το κατά πόσο οι χρηματοοικονομικές καταστάσεις 

στο σύνολο τους, είναι απαλλαγμένες από ουσιώδες σφάλμα, που οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε λάθος και να 

εκδώσουμε έκθεση ελεγκτή, η οποία περιλαμβάνει τη γνώμη μας.  Η εύλογη διασφάλιση συνιστά διασφάλιση 

υψηλού επιπέδου, αλλά δεν είναι εγγύηση ότι ο έλεγχος που διενεργείται σύμφωνα με τα ΔΠΕ, όπως αυτά 

έχουν ενσωματωθεί στην Ελληνική Νομοθεσία, θα εντοπίζει πάντα ένα ουσιώδες σφάλμα, όταν αυτό υπάρχει. 

Σφάλματα δύναται να προκύψουν από απάτη ή από λάθος και θεωρούνται ουσιώδη όταν, μεμονωμένα ή 

αθροιστικά, θα μπορούσε εύλογα να αναμένεται ότι θα επηρέαζαν τις οικονομικές αποφάσεις των χρηστών, 

που λαμβάνονται με βάση αυτές τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις. 

 

Ως καθήκον του ελέγχου, σύμφωνα με τα ΔΠΕ, όπως αυτά έχουν ενσωματωθεί στην Ελληνική Νομοθεσία, 

ασκούμε επαγγελματική κρίση και διατηρούμε επαγγελματικό σκεπτικισμό καθ’ όλη τη διάρκεια του ελέγχου. 

Επίσης:  

 

• Εντοπίζουμε και αξιολογούμε τους κινδύνους ουσιώδους σφάλματος στις χρηματοοικονομικές 

καταστάσεις, που οφείλεται είτε σε απάτη είτε σε λάθος, σχεδιάζοντας και διενεργώντας ελεγκτικές 

διαδικασίες που ανταποκρίνονται στους κινδύνους αυτούς και αποκτούμε ελεγκτικά τεκμήρια που είναι 

επαρκή και κατάλληλα για να παρέχουν βάση για τη γνώμη μας.  Ο κίνδυνος μη εντοπισμού ουσιώδους 

σφάλματος που οφείλεται σε απάτη είναι υψηλότερος από αυτόν που οφείλεται σε λάθος, καθώς η 

απάτη μπορεί να εμπεριέχει συμπαιγνία, πλαστογραφία, εσκεμμένες παραλείψεις, ψευδείς διαβεβαιώσεις 

ή παράκαμψη των δικλίδων εσωτερικού ελέγχου.  

• Κατανοούμε τις δικλίδες εσωτερικού ελέγχου που σχετίζονται με τον έλεγχο, με σκοπό το σχεδιασμό 

ελεγκτικών διαδικασιών κατάλληλων για τις περιστάσεις, αλλά όχι με σκοπό την διατύπωση γνώμης επί 

της αποτελεσματικότητας των δικλίδων εσωτερικού ελέγχου της Εταιρείας. 

• Αξιολογούμε την καταλληλότητα των λογιστικών αρχών και μεθόδων που χρησιμοποιήθηκαν και το 

εύλογο των λογιστικών εκτιμήσεων και των σχετικών γνωστοποιήσεων που έγιναν από τη Διοίκηση. 

• Αποφαινόμαστε για την καταλληλότητα της χρήσης από τη διοίκηση, της λογιστικής αρχής της 

συνεχιζόμενης δραστηριότητας και με βάση τα ελεγκτικά τεκμήρια που αποκτήθηκαν για το εάν υπάρχει 

ουσιώδης αβεβαιότητα σχετικά με γεγονότα ή συνθήκες που μπορεί να υποδηλώνουν ουσιώδη 

αβεβαιότητα ως προς την ικανότητα της Εταιρείας να συνεχίσει τη δραστηριότητά της. Εάν 

συμπεράνουμε ότι υφίσταται ουσιώδης αβεβαιότητα, είμαστε υποχρεωμένοι στην έκθεση ελεγκτή να 

επιστήσουμε την προσοχή στις σχετικές γνωστοποιήσεις των χρηματοοικονομικών καταστάσεων ή εάν 

αυτές οι γνωστοποιήσεις είναι ανεπαρκείς να διαφοροποιήσουμε τη γνώμη μας. Τα συμπεράσματά μας 

βασίζονται σε ελεγκτικά τεκμήρια που αποκτώνται μέχρι την ημερομηνία της έκθεσης ελεγκτή. Ωστόσο, 

μελλοντικά γεγονότα ή συνθήκες ενδέχεται να έχουν ως αποτέλεσμα η Εταιρεία να παύσει να 

λειτουργεί ως συνεχιζόμενη δραστηριότητα.  

• Αξιολογούμε τη συνολική παρουσίαση, τη δομή και το περιεχόμενο των χρηματοοικονομικών 

καταστάσεων, συμπεριλαμβανομένων των γνωστοποιήσεων, καθώς και το κατά πόσο οι 

χρηματοοικονομικές καταστάσεις απεικονίζουν τις υποκείμενες συναλλαγές και τα γεγονότα με τρόπο 

που επιτυγχάνεται η εύλογη παρουσίαση. 

 

Μεταξύ άλλων θεμάτων, κοινοποιούμε στη διοίκηση το σχεδιαζόμενο εύρος και το χρονοδιάγραμμα του 

ελέγχου, καθώς και σημαντικά ευρήματα του ελέγχου, συμπεριλαμβανομένων όποιων σημαντικών ελλείψεων 

στις δικλίδες εσωτερικού ελέγχου εντοπίζουμε κατά τη διάρκεια του ελέγχου μας.  
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Έκθεση επί άλλων Νομικών και Κανονιστικών Απαιτήσεων 

 

1. Λαμβάνοντας υπόψη ότι η διοίκηση έχει την ευθύνη για την κατάρτιση της Έκθεσης Διαχείρισης του 

Διοικητικού Συμβουλίου, κατ’ εφαρμογή των διατάξεων της παραγράφου 5 του άρθρου 2 (μέρος Β) του 

Ν. 4336/2015, σημειώνουμε ότι: 

 

α) Κατά τη γνώμη μας η Έκθεση Διαχείρισης του Διοικητικού Συμβουλίου έχει καταρτισθεί σύμφωνα 

με τις ισχύουσες νομικές απαιτήσεις του άρθρου 43α του Κωδ. Ν. 2190/1920 και το περιεχόμενο 

αυτής αντιστοιχεί με τις συνημμένες χρηματοοικονομικές καταστάσεις της χρήσης που έληξε την 

31η Δεκεμβρίου 2017. 

 

β) Με βάση τη γνώση που αποκτήσαμε κατά το έλεγχό μας, για την Εταιρεία «Πειραιώς Real Estate 

Α.Ε.» και το περιβάλλον της, δεν έχουμε εντοπίσει ουσιώδεις ανακρίβειες στην Έκθεση Διαχείρισης 

του Διοικητικού της Συμβουλίου. 

 

2. Η Εταιρεία δεν τήρησε την καταληκτική προθεσμία σύγκλισης της τακτικής Γενικής Συνέλευσης (10η 

Σεπτεμβρίου 2018) και κατά παρέκκλιση των άρθρων 7β και 43β του Κωδ. Ν. 2190/1920 δεν δημοσίευσε 

εμπρόθεσμα τις χρηματοοικονομικές της καταστάσεις. 

 
 

 

 

Αθήνα, 11 Ιουνίου 2019 

 

Ο Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

 

 

 

 

 

Δημήτρης Κατσιμπόκης 

Α.Μ. ΣΟΕΛ: 34671 

Deloitte. Ανώνυμη Εταιρεία Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών 

Φραγκοκκλησιάς 3α & Γρανικού 

151 25 Μαρούσι 

Α.Μ. ΣΟΕΛ: Ε 120 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



�������� REAL ESTATE �.�. - 31 #����&	%�� 2017

���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

��(��(��/ ��/.�(�����-�.��/� 0��/�

31.12.2017 31.12.2016

�-��)/(���

.
 �����4�	���� '�	�������� ���$�%�
$���(���� �� ������� 5 2.513.189,00 2.560.000,00

$������� �� � 6 58.695,33 5.555,03

6	#� �� � 7 44,91 176,90

$���(���� �� �	 ������ (���� ��! ����#�8��) 8 29.162,00 31.162,00

+���� �������!������ �������� (���� ��! ����#�8��) 12 3.682,00 3.682,00

�����##!����� ����#� ��� �������� 9 347.611,44 284.215,35

2.952.384,68 2.884.791,28

�����4�	���� '�	�������� ���$�%�
��������� 10 3.016.651,00 4.541.080,71

�������� ��! ��#���� (���� ��! ����#�8��) 11 2.356.627,60 1.518.782,42

+���� ����	��!������ �������� (���� ��! ����#�8��) 12, 31 540.142,65 244.635,35

-������ (������ �� ��(����� 13 931.151,35 3.409.700,90

6.844.572,60 9.714.199,38

�1-�"� �-��)/(���1 9.796.957,28 12.598.990,66

�#�� ��6�"��� ��� 1����������

�#�� ��6�"���
/�����! ����#�� 14 2.094.950,00 2.094.950,00

���������� 15 1.052.419,09 1.052.419,09

,��(� �� ��� 5.984.617,56 6.177.722,47

������ �+%�� ��4���%�� 9.131.986,65 9.325.091,56

1����������
.��	�'	*������ �'�$	�,����
/������!������ 	��������� ��! �������(����� 

�������
53.812,26 0,00

2��������� ������� ��������� #! � �*!(�	 ��! ��� 

	������� 16
100.319,34 80.650,85

+���� ����#�8�� 17 0,00 35.000,00

/������!������ �����7��� 	��������� 18 0,00 2.000.000,00

154.131,60 2.115.650,85

2	�$�'	*������ �'�$	�,����
2��������� ������� ��������� #! � �*!(�	 ��! ��� 

	������� 16
0,00 669.963,00

2��������� ��! �!��	� 19, 31 0,00 0,00

�������	��� �� #���� 	��������� 20 510.839,03 488.285,25

510.839,03 1.158.248,25

������ �'�$	�,���� 664.970,63 3.273.899,10

�1-�"� �#��- ��6�"���- ��� 1���������- 9.796.957,28 12.598.990,66

� �������� ��	 ����������� ��� ��#�(�� 15 ��� 35 �����#��� ����!������ ����� ��� ���������������� ,���������� ��� 
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�������� REAL ESTATE �.�. - 31 #����&	%�� 2017

���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

��(��(��/ �1-�"���1 ����#/.�(��

�	!�
 '�� ��
�� 
�
31.12.2017 31.12.2016

,��#�� �� ���� 21 6.190.607,01 5.175.861,88

,!���� �� ���� 22 (2.876.668,22) (2.106.820,57)

.��� ��	+
 3.313.938,79 3.069.041,31

(;�����) ��! ����������� � ����(	���� ������� �� 

��#� �� �*��� 5 (46.811,00) (217.500,00)

+��� ���(� 25 68.688,86 78.437,80

������ "����	 ��,� ��*+�� 3.335.816,65 2.929.979,11

������� ��������� 22 (779.353,15) (415.418,04)

+��� #���	� �� �*�(� 22 (1.069.299,20) (897.249,19)

����#�8�� 24 (1.463.442,42) (961.989,35)

��������� 6, 7 (6.854,07) (1.944,44)

������ "����	 ��,� ��*+�� (3.318.948,84) (2.276.601,02)

�	
������������� ���+� ����	� 26 704,54 19.116,51

��	+
 '	� 4*	�� 17.572,35 672.494,60

3!��� ���(������ 19 (206.592,84) (231.493,45)

��	+
 / (5
�%��) ��� �'* 4*	��� (A) (189.020,49) 441.001,15

"��'� �������� ���+� ��� �'* 4*	��� 

+��� "	��#�� ()*�(�) (5.752,70) (15.784,90)

3!�� 1.668,28 4.577,62

"��'� �������� (���+�) ��� �'* 4*	��� (2) (4.084,42) (11.207,28)

�� ���	���� �������� ���+� / (���+�) ��� �'* 4*	��� (�+2) (193.104,91) 429.793,87

� �������� ��	 ����������� ��� ��#�(�� 15 ��� 35 �����#��� ����!������ ����� ��� ���������������� ,���������� ��� 
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�������� REAL ESTATE �.�. - 31 #����&	%�� 2017

���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

��(��(��/ .�(�2�"�- �(� �#�� ��6�"��� 

�
��%��

.��$��* 

��4�����
"��'� 

�'��������
��	+
                        

��� ���

������                        

�+%�� 

��4���%��

2.094.950,00 1.030.369,03 5.769.978,66 8.895.297,69

0,00 0,00 (11.207,28) (11.207,28)

,��(� ���� ��! �!��	� 0,00 0,00 441.001,15 441.001,15

"�������!� ������� ����������� 15 0,00 22.050,06 (22.050,06) 0,00

1'*���'� 
� 31 #����&	%�� 2016 2.094.950,00 1.052.419,09 6.177.722,47 9.325.091,56

2.094.950,00 1.052.419,09 6.177.722,47 9.325.091,56

0,00 0,00 (4.084,42) (4.084,42)

;����� ���� ��! �!��	� 0,00 0,00 (189.020,49) (189.020,49)

1'*���'� 
� 31 #����&	%�� 2017 2.094.950,00 1.052.419,09 5.984.617,56 9.131.986,65

1'*���'� ���	�
� 
� 1 ������	%�� 2016

���#� ���� ���(� / (7�����) ����������� 

��� �������� ������� (���� �!���)

1'*���'� ���	�
� 
� 1 ������	%�� 2017

���#� ���� ���(� / (7�����) ����������� 

��� �������� ������� (���� �!���)

� �������� ��	 ����������� ��� ��#�(�� 15 ��� 35 �����#��� ����!������ ����� ��� ���������������� ,���������� ��� 
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�������� REAL ESTATE �.�. - 31 #����&	%�� 2017

���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

��(��(��/ (�.�����- ���-

�
��%��
 �	!�
 '�� ��
�� 
�
31.12.2017 31.12.2016

(�������� ���� �'* "����	 ���� #	��
	�*
��
,��(� ��� �!��� 17.572,35 672.494,60

�������� � ���(�� ��� �!���

���������, (� ����� �� ��� 6, 7 6.854,07 1.944,44

�����������: ����#�8��  � 	�������� �	�������� 24 0,00 57.900,00

�����������: ����#�8�� ���������� ���������� 24 1.547.614,26 0,00

�����������: ����#�8��  � ���7������ ��������� 16 189.600,79 616.087,23

�����������: ����#�8�� ���������� ��������� 24 3.002,37 288.002,12

�����������: �� ���� �������������� �!��� 12 57.385,83 0,00

���������: ���#� ��!� ��!�#�8�� ������ 	�������� 24 (35.000,00) 0,00

�����������: ;����� ��! ����������� � ����(	���� 

������� �� ��#� �� �*���
5 46.811,00 217.500,00

�����������: ;����� ��! ��#��� �� ��� ����(	���� 

�������
21, 22 0,00 41.500,00

���������: ,��(� ��! ��#��� ��������� �� ��� 25 (499,99) 0,00

�����#������ (���(�, �*�(�, ���(� �� 7�����) ����(	���� 

(������!�����
(704,54) (19.116,51)

/�����#�� ����#���	 �������

/����� / (��*���) ���������� 10, 24 (23.184,55) (1.393.937,15)

/����� / (��*���) ��������� (920.369,30) (21.242,54)

(/�����) / ��*��� 	���������� (�#�� �����7��) (812.854,47) 36.636,70

/����: 

��������� �!�� �� �	���� �*�(� �����#����� (17.439,21) (13.192,48)

,����#����� �!�� (541.270,08) (587.742,03)

(482.481,47) (103.165,62)

(�������� ����  �'* �'��+����� #	��
	�*
��

6, 7 (5.145,01) 0,00

$����*�� ��! ��#���� ����(	���� ������� 0,00 250.000,00

$����*�� ��! ��#���� ��������� �� ��� �������� 8 500,00 0,00

$����*�� ��! ��#���� �	�������� 8 2.000,00 0,00

-!�� �#��������� �������(����� �������� (905,12) 0,00

-!�� ������������ 7.482,05 30.138,99

3.931,92 280.138,99

(�������� ���� �'* �	
���+����� #	��
	�*
��
$�����*� / (����#�����)  (������� (2.000.000,00) (1.420.000,00)

(2.000.000,00) (1.420.000,00)

(2.478.549,55) (1.243.026,63)

(���%� ��� ������� ���+����� ���	�
� $	!�
� 3.409.700,90 4.652.727,53

(���%� ��� ������� ���+����� �!�
� $	!�
� 13 931.151,35 3.409.700,90

����	�� �������� 	��� �'* �����	 ���� +	��
	�*
�� 

� ���� ��������� �� �	#�� �� ��� ����	����� 

��������

����	�� �������� 	���  �'* �'��+����� +	��
	�*
�� 

����	�� �������� 	��� �'* $	
���+����� +	��
	�*
�� 

����	! ���
�
 �� ���%�� ��� ������,� ���+������

� �������� ��	 ����������� ��� ��#�(�� 15 ��� 35 �����#��� ����!������ ����� ��� ���������������� ,���������� ��� 
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�������� REAL ESTATE �.�. - 31 #����&	%�� 2017

���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

1 )�-���� �"/��6����� )�� (/- �(������

2 �1-�8/ (�- )�-���- "�)��(���- ����-

. �$%&�%'" REAL ESTATE �.$. («$������») (������������� �� ����#����! ����! ��� ������ 	�������  � ���
�� ����� �������(!����� �� �#�� �����	*���� �� ����(	���� �� ��, ����� ������ �� ��� �������� (�������
�� ������##�	�� ������ �� ��.

. $������ (������������� ���� $##�(� �� � �(�� ��� ���� ��� ��� ,���� 5 ���� �����.

. $������ ���� ��#�� ��	 ���#�	 ��� -����7�� ������, � ����� ���� ��� 31.12.2017 �	�������� ��� /�����!
,���#�� ��� $������� �� ������! 100,00%. � �������� ���������������� ���������� ���	� � ����� ��! ��
������! "	����#� ��� $������� ��� 10 %�	���	 2019 �� ��#��� 	�! ��� � ���� ��� 4����� "	��#�	��� ���
���!��� ��� $�������.

� �	�!����� #� ����� ����� ��	 	���������� �� ���#�	������ ���� �� �����*� ��� �	��������
���������������� ����������� ��� $������� ������� �� �� �.�.�.�., ���#��������� ��� �������� �����. �
#� ����� ����� ���	� ���������� �� �	����� �� !#� �� ��� 	�! �������.

2.1. ���%��� ���	��
� $	
������������,� ���������

� ���������������� ���������� ���	� �	������� ������� �� �� ����� ��!�	�� ���������������� ��������
(�.�.�.�.), ��	 ���	� ��(���� ��! �� "	����#� ������ +� ����� ��������, !��� �	�� ���	� 	�������� ��! ���
$	����>�� )���� ��	 ��(!����� �� ���� �� ���, ���� �� ��!�� �����*�� ��� �� #! � ����������������
�����������. � ���������������� ���������� ���	� �	������� �� ���� ��� ���� ��	 ������� �!���	� !��� ���
����������� �� ��� �������� �� ��#� � �*�� ��� ����(	���� ������� �� �� ���� ��� ���� ��� �	������
(������!�����.

,��� �� 2017, � $##���� �������� ���#�� �� ����� �������������� �� ��������� �����	*��, ����� �� �$�
*������� ��� ������������� ��!��, ��� ����������� �� ��#����� ���	�  ���!����	� (������ ��� ���������
(������!�����. -�	�!�����, � �����	*� ����� ����� �#����������  � �� 2017 �� � �����	*� ��� ��!���  � ��
���(� ��� 4����� ,	��������, �����#��� ����(� ��������������, �� ����� ������������ ��! �� ��!������
����������� ��� ����#������ ���!����� ��� $##�(�� ��! ��	� ����	� Moodys �� Fitch, �##� �� ��� ��(��� ���	
���#! �	 ��! ��� $##���� ���������� ���� ��! ������	 3 ���.

� �	�!���� ���(	�� ������� ���� ���#� �*�#*� ��� �	���������� - �� ��	� 1������ - ������	������� �� �
���(��� ����(��� ��!� �#������ ������������ ����������� ���� ����.

. ������� ��� $������� ������#�	��� ����� �� ������!���� �� �*�#� �� ��� ����� ������ (�������� ��� ���(����
��	 ������ �� ���	� ��� �� ����� ��� �� ��� ����������! ��� �#��� �	�!� �������� �*�#�*�� ���	� ������ �	����.

. �������� ��� ���������������� ����������� ������� µ� �� ?.�.�.�. ������ �� ����� �������� ���������
#� ����� ��������� �� ��� ������ ������ ��! �� ������� ��� (�(����� ������ �� ��� #� ����� �����.
$�����, �������� � ����� 	��#� ���� �� 	�������� ��	 ������7�	� �� ����������� ���� ��� ����	�����
�������� �� 	����������, ��  ����������� ��(��!����� ��������� �� 	���������� ���� ��� ����������
�����*�� ��� ���������������� ����������� �� �� ����������� ���� ���(������ �� �*!(�� ���� �� (�����
��	 ���	� 	�! �������. ���� ��  � ��!� !� �	��� � 	��#� ���� ����7���� ���� ��#����� (	����  ���� ���
�������� �� ����� µ� �� �����	��� �	������ �� ���� ���, �� ��� ����� �����#������ ������ ��#�� �� (�����	�
��! �	���� ��	� 	��#� �����.

� ������� ��	 ��������	� �� �#� ����! 	��������!����� �� ���� �����#����, � � 	������� �� �������� ��	
���� ���������  � �� ���������������� ���������� ���������� ��� �������� 3.

2.2. ������� ������ ���	�'��

� ���������������� ���������� ��� $������� �������7���� �� �	��, ��	 ���� �� #���	� �! �!���� ��� $�������.
. $������ ����� �� #� ���� ��� ��#�� �� �	��. "	��##� �� ��	  ������ �� *��� ��������� ������������ �� �	�� µ�
���� ��� ������� ��� ��	 *���	 ��µ��µ���� ��	 ���� ��� �µ��� ��� �	��##� ��. ,��� ��� �µ���µ���� �����*�� ���
���������������� �����������, � �������� �� 	��������� �� *��� ��µ��µ���, ������������ �� �	�� µ� ����
��� �����µ� �µ� ��	 *���	 ��µ��µ���� ��	 ���� ��� �µ���µ���� �	��. -� ���(� � 7�µ��� ��! �	��##� µ�����
(������ ���#�µ������� ���� ��������� �	��#��� ���(������.
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2.3. ���,��� �� ��

� ��#����� ��� ��������� �������, �� ��������� ����, �� ���#� �� � #��!� �*��#��!� ��� $�������
�������7���� ��� �����! �!���� ������ ��	� ������� �� �� ����	����� ��������� �� �� �	�!� ��������� ���
�*��� ��	�. -� �!���� ������ ���#������ !#�� �� (������ ��	 �	�(����� ����� �� ��� ��!����� ��� ��������.
$��#���, (������ ����������� ��� #� ���� �*�� ��� ��������� �� ��� � ������������ �� *������! �� �
�!��� ��� ��������� �� ������	� ��##����� �������� ���#� ���� $������ �� �� �!���� ��	� ������ ��
���������� �*!����. -� �!���� �����	�� �� �	��������� ����������� ��� �����#������ ��� ������� ��	
��� �����������.

-� �������� �� � ������� �*���7����  � �	�!� ��������� �*��� !��� 	�����	� ��(��*�� ���������� �*���. �
��������� ��� ��������� �� ��� #� �7���� µ� �� ����(� ��� �������� ��!������, ���� �	���#����� ��	
�����  �7�	� �� ���� ���#�� 7�� ��� �� ��� �� ���� � ��!#�	��:
• 
�#����� ��� ��������� �������: ����#!���� (����� ����*� ���#��� 7��� �� ��� (������ ��������
• +��!� �*��#��!� �� ���#�: 15 - 30%
• /�������� ����: 15 - 20%

� 	��#�������� �*��� �� � ���#��� 7��� ��� ��������� �� ��� 	�!����� �� �����*����� �� ���� ��#��
�������.

@��� � #� ����� �*��� ��� ��������� �� ��� 	��������	� ��� ��������� �*�� ��	�, � (����� (���������)
����������� ����� �� �*�(� ��� �����#������.

,��� ��� ��#��� ��������� �� ���, � (����� ����*� ��	 �������� ��	 #�������� �� ��� #� ����� ��	� �*���
����������� �� ���(�� � 7���� ��� �����#������.

2.4. 9��� ��	�������� ���$�%� - "� �����*

. (�����  � � ��� #� �����, �� ����� �� ������ ��##����� �������� ���#� ���� $������ ����������� �� �	#�
������� ��	 ���� �����.

. �	������� ��� ��� �������� #� ����� ��� ����7��� �� �*�(� !��� ��� ���������� � (�����. ��������, �
(������ ��	 ��#����	� � ��������	� ��� ��!(��� ��� ��� �������� #� �����, ���� ��� ������ �������
���(� �����, � ��������� �� �*�(� ���������� #� ����� ������������� ��� �!���� ������� ��	 �	#�	 �� ��	
�� ���������� ���=�!���� �� ������� �� ��������� �� �*������.

� ��������� ��	� #� �7���� µ� �� ����(� ��� �������� ��!������, ���� ��� ����� ���#��� 7��� ��	� ��	 ���� 3
- 4 ���.

2.5. �'��+����� �� ��%�
�

-� ������� ��	 ��������� �� ����! �� �������!����� ��������� � ��� ��!����� 	����*��� � �� �� (��, �� ��
����� (�� ��������� ���� $������, ������������ �� ����(���� �� �������. � ����(���� �� �������
���#������	� ��!��(�, ����� � ������� ������, ��!��(� �� ����� #���	� ��� ��������. -� ������� ��	
��������� ��! ��� ������ �� �	������ #���	� ��� �������� ������� �� ���� ���������� �� ��
#� ����������� ��� ���������������� ���������� ��	 ������ �� ����(���� �� �������, !��� �#������ �
����!� ��� ����(����� �� �������. � ����(���� �� ������� ������������ ����� ��� �!����,
�	����#����������� ��� ������� �*!(�� �	��##� ��. /��� ��� ����� ����������, � ����(���� �� �������
������������ ���� ��#� � �*��, !��� �	�� ������� ��! ���*������ ������� � ��! �� ����� ���������. . ��#� �
�*�� ����(���7��� ��! �� � ������ ���� � ����������!7���, �� ������� ����������, ���#! �� ��� �����, ���
���������� �� ��� ���������� ��	 �	 ��������	 �� ��	. $�� � �#����!����  � �� ��#� �� �*��� (�� ����
(������, ������������� ����(�, !���:

(i) /���(�� �	 ����� � �������� ������� ����: /� �	�� �� ����(� � �*�� ��	 (�(��� ��� ���� �������� �������
����(���7��� ���!�� �� ����� ��� �*�� ������� �� ����(� ������������.

(ii) /���(�� ���������	��� �*���: . ����(�� �	�� �����!7��� �	����  � ��� 	��#� ��! ��� �*���  ���(��
����##�#��  � �*������� � ������� ��	 ���7�	� ����������. 2��#� �7���� � �*�� ��	 ��#��� ���>!���� ���
�����	*�� ��! ��� ����� �������� �� �!���� ��� �����	*��, ����� �� �� ����(������� ���(��. -� �����#���� ���
��������� �	��� �����#�� ��� ���������	�� �*�� ��	 ������	. /� ��� ������ � ��	 ����	 ��� ����*!�#���� ��� ���
���������	��� �*��� �������� � ������� �*�� ��	 ���� �������� ������	.

(iii) /���(�� 	��#�������� �!���	� �������������: "������ �� �	�� �� ����(� 	��#� �7��� � �����	�� �*�� ���
 �� �� ��� �	����� 	��#� �7��� � �*��  � ��� �������	� ��� �������� �� ���	. $����!7��� �	���#�����
��!������ �� ���� ��� ����� ���������� � �*�� �������	�� ��� �������� �� ���	. � (�� �*���, (�#�(� � �*��  ��
�� � ����!������ �*�� ��������, ����������� �� �������� � �����	�� �*�� ��	 ������	.
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(iv) $���(	��� ����(��: � ����!� ��� ���!(�	 �	��� ���� �� 	��#� ��� ��� ����#���� �*�� ��	 (�������� ��	
��� ���� ����(	��� �� #������ ����� ����� ��!(��� ��! ��� �	 �������� �������.

�	��� � ����(� �����*���7���� ������� ��! �*�������� ���*������	� ��������. � ��#� �� �*��� ��� ����(�����
�� ������� �������#��� ���(����� ��! �����	��� �������, ����� �� ����(����  � ��##������ �������,
#���������� 	�!8� �� �����	��� �	������ ��� � ����. � ��#� �� �*��� �������#��� ������ �����(����� ������
����������  � �� ����(���� �� �������.

/��� ��������� (������ ������������ ��� #� ���� �*�� ��	 ������	, �!�� !��� ���� ����! !� ��##�����
�������� ���#� �� ����� �����7���� �� �� ������� �� �������	� ���� $������ �� �� �!���� ��	 ������ ��
��������� �*!����. @#�� � �##�� (������ ��#������ �� �	�������� ������������ ���� ���������
�����#������� ���� �� (����� ��� ������ ���� ����� ��� �����������.

/�����#�� ���� ��#� � �*�� ������������ ���� ,�������� "	��#��� $��(������.

$�� ��� ����(	�� �� ������� ���������� �� (���������������, �!�� ���� ��������� ��� �������� �� � �� �
��#� � �*�� ��� ���� ��� ���������� ��� �##� �� �������� �� �� ��� �!����.

2.6. .�������� �� ��

"� ��������� ��	 � $������ ���� ��������� �� ���, ������ �� � �� �����	� �� �	������ #���	� ��� ��������.
-� �� � �	�� ������7���� �� ���������� ��� ���������������� ���������� !��� �� �� #��� �� � ��� �(��
���� �����. -� ���(� ��������� ��� $������� ��� ����7���� ���� �� (����� ��� ��������. . $������ ��
��������� (�� ���#������ �������(����� �������.
"� ��������� ��	 � $������ ���� ������� �� ��� ���� #���	� ��� ��������, �� �������� ������������ ����
��������� �	��#��� ���(������ ��� (����� ��� ��������. . $������ �� ������� (�� ���#������
�������(����� �������.

2.7. �'������

-� ��������� ��������� ��� ����#!���� �*�� ����*� �!���	� ������� �� ������� ��	���������� �*���. -�
�!���� ����(���7��� �� ��� ����(� ��	 ����	 �������� �!���	�. -� �!���� ��� ������� ���>!���� �� ���
����#�� ���������� ���#������ �� �*�(� ���(�����, �� �!���� ��� 	#���, �� ����� �� ���! �!���� ��
���#� �� ���  ����� �*!(�� ���� � ��.

$���(���� �� ������� ��� ����� *����� �������	� �� ����! ��� ��##����� ��#���, �����*�������� ��
��������� ���� #� ���� �*��, ���� ��� ���������� ��� ���������� ���������������� �����. "�� �*��, ��
���������� ���� ����#!���� �*�� ����*� �!���	� �� ������� ��	���������� �*���.

��������������� �*�(� ���#��������� ��� �!���� ������� ��� ����������. . ������ ��	��������� �*��
������� �� ���� �� �����	��� ���� ��#���� ��� ���������� ��� �#���� ��� �	����	� (������!�����
�����	����� �� ��� �	�!� �*!(�� ��#���� !��	 �	������ ���������.

2.8. �'��!���� �'* ������

� �������� ��! ��#���� ������������ ����� ���� ��#� � �*�� ��	� �� ���� �������� ���������� ���
����!������ �!���� �� ��� ����� ��	 ��� ������ �������	 (��� �	��� ���� �������� �� (������ ��� ��	 ��!�
���	�), �����	����� �� ��� 7���� ����������. � 7����� ���������� (���#��� ��! �����#��� ��������)
��� ����7���� !��� 	����� ���������� ��!(�*� !� � $������ (�� ���� �� ���� �� �����*� !#� �� ���� ��	
����#���� �� ���� ��	� �	�������� !��	�. -� ���! ��� 7����� ���������� ���� � (����� ����*� ��� #� �����
�*��� ��� ��������� �� ��� �������� �*��� ��� ���������� ��##������ �������� ����, ����*��#�	����� �� ��
��� ����! ���!��. -� ���! ��� 7����� ���������� ����������� �� �*�(� ���� ��������� �	��#��� ���(������.

2.9. (������� +�������� ��� ���+�����

-� ������ �� �� �������� (������ ���� ����	���� ������� �������	 ��(���	 �� ��������	� 	�!#��� ��
#���!���� ���!���� ��� ���� ����� ��! ��� ����� ����� ��(���� ��	�, !��� ������� �� �������� (������ ��
-����7��.

2.10. .��$��* ��4�����

-� ������! ����#�� ���#������ �� ����� ������� ��� $�������. � ����� ������� ���#��������� ��� <(�
,���#��. 6���� �*�(� ��	 ��� ������������  � ��� ��(��� ������� ������7���� �� ������ ��	 ���>!���� ���
��(����, ��� (����� 	��� �� ����. . $������ (�� ������ �(�� �������. -� �!���� ������ (��� ������� ������7���
�������� ��! �� <(� ,���#�� ��� $������� ���� � �(�� ������� �� ��	#�����, ��	������ � ������(�����. ,���
���(�� � 7��� ��! ��#��� (��� ������� �����! ��! �����  � �� �	��##� � #��� �*�(� �� �!��	�, ������7���
�� ���������! ��� <(� ,���#��.
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2.11. #������*�

-� (���� ������������ ����� ���� ��#� � �*�� ��	�.

/��� �������� ��������� ��� ����!������ �!���� ���� ��� ���!(�	 ��	 ��� ������ �������	. -	�!� (�����
����*� ��	 ������������ ����� (�����! ��! ������ �*�(�) �� ��� �*��� �*!�#���� ��� ����7��� ���
�����#������ ���� ��� (����� ��	 (������� ���� ��� ���!(�	 ��	 ��� ������ �������	.

-� (���� ��*�������� �� ����	��!������ 	���������, ���!� ��� � $������ ��� �� (������ �� �����##� ���
�*!�#��� ��� 	���������  � ��	#������ 12 ����� ��! ��� ���������� ��� ���������� ���������������� �����.

2.12. ��	�$�� �� �	 �:�������

�) "	���*�(����� 	���������

. $������ �	µµ����� �� ��� ��µµ��� �	���*�(!����� ������µ���� ������� ��µ���� µ� �� ����� ������##�
�������� ������� �� ����#���� ��µ���. . $������ (�� ��� �##�� 	���������  � �#���µ�� �	���*��� ����� ���
������� ��	 ������##�.

� ������� ��� $������� ��� ��� ��µµ��� �	���*�(!����� ������µ���� �������, ��� ����7���� �� �������
���� �� �������! ���� ��� �����(� ��	 �������.

�) ���7�µ���� ���������� ���������

. 	�������� ��	 ����������� ���� ,�������� ���������������� 1����  � �� ��! ����� �����������
������� ���� � ������� �*�� ��� (����	���  � ��� ���������� ������ ���� ��� ���������� ��� ,���������
���������������� 1����. . (����	�� ��� ����������� ������� 	��#� �7��� ������� ��! ���*������ ���#� ���
�� �� ����� ��� ���!(�	 ��� ������#������ �������� ����(�� (projected unit credit method).

-� ���#� ���� ���(� / 7����� ��� ����7���� ���	����� ��� <(� ,���#�� ��� $������� ���� �� ������ �����(� ��	
�	�� ��� �����������.

. ����#��#��� ��� �� #! � ���(�� / 7���� ��� �����#������ (�� ���� (	����.

 ) ��� ��µµ���  � �	µµ����� ��� ���(� �� ��(!µ���

. ?������ ����(�� ����µ���� µ� µ������ (bonus), ���� ���#��� 	��##�#�	� µ� 	8�#� ��!(���. ������� ��
µ������ (bonus) µ��� ��� ����(�����, ��� ����7���� �� (�(�	#�	µ��� �*�(� ���������. . (���µ� ���(�� ���	�
	��##�#�	� ��� ����7��� �� �*�(� ��������� ��� ����� ��	 �	�� �������.

2.13. �	�&��3���

� ����#�8�� ��� ����7���� !��� � $������ ��� µ�� ������� (����	�� (����� � ������!µ���), �� �����#����
 � ��!��� ��	 ����#�!����, �� ���� ����! !� �� 	���*� ����� �!���  � �� (��������! ��� (����	��� �� ��
���! �	��� ������ �� �������� �*!����. "� ��������� ��	 �������� ��� ����� �����, !� �� �����8� µ�� �����
�����µ��� ���#���, �� ����	���! ������� �� �� �����! ���(� ������������ ��� ����������������
���������� ��� ���!(�	 ���� ����� �	������ � ������#�. � ����#�8�� �����*���7���� �� ���� �µ���µ���� ���
���������� ���������������� ����� �� �� (�� ���� �#��� ����! !� �� 	���*� ����� �!���  � �� (��������!
��� (����	���, � ����#�8�� ���#� �7����. � ����#�8�� ������������� µ!��  � �� ����!  � ��� ����� �����
(���	� ������. ��� ��� ����7���� ����#�8��  � ��##������ 7�µ���. � ��(��!����� �������� (��
��� ����7����, ���� �!�� �� ���� ������.

2.14. �'���%��
 ��%�� ��	�������,� ���$�%��

-� ����	���� ������� ��	 ���	� �����(!���� ���#�� 7�� (�� ����������� �##� 	�!����� �� �#� ��
���������� ������� �� !��� �����  � ��!�� ����(�����	� !� � #� ���� �*�� ������ �� ��� ���� ���������. -�
����	���� ������� ��	 ����������� 	�!����� �� �#� �� ���������� ��� �*��� ��	� !��� 	�����	� ��(��*�� !� �
#� ���� �*�� ��	� (�� �� ���������. . ��������� �*�� ���� � �� �#����� ����*� ��� ������� ��	���������� �*���
��� ����	����� ��������, �������� ���� �� ���������� �!���� ��#���� �� ��� �*��� #! � ������. � 7����
���������� ������������ ��� �*�(� ���� ��������� �	��#��� ���(������ ��� ���� ��	 ��������	�.

2.15. .�	%����

-� ��������� ��	 (�������� ���	� ���!��	� �������7���� ��� 	�������� �� ������ �� �� ���� ��� �����
� �������� ��! �� 4���� "	��#�	�� ��� /��!���.
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2.16. ��� �,	��
 ��*+�� ��� ��*+��

-� ���(� ��� $������� ��� ����7���� !��� ���������� (�(�	#�	����. ���#	��!����:
• �� ���(� ��! ��������� (��� 	�����	�) ��� ����7���� !��� � ������ ��! ��� ���!(� ������  ���� �	��#�	��
��� ���!���
• �� ���(� ��! ��� ��#��� ������� ��� ����7���� �� ��� ��� ���������� ��� ��#����
• �� ���(� ��! ������ 	������� #� �7���� ��� �����(� ��	 ��������� � 	��������, �� ���� �� ���(�
�#��#������ ��� �����!����� 	�������� �� ����� �� �� ����#� ��� �����!����� 	�������
• �� ���(� ��! �������� �� �!��	� ��� ����7���� !��� ���������� (�(�	#�	����.
• �� �*�(� ��� ����7���� !��� ���������� (�(�	#�	����.

2.17. ������� �� ���+�+������ ��	,�

-� �	�(�(����� ���� ���#������	� �) �� ������ -����7� ������, �) �������� ��	 �#� �� � ������ -����7� ��
�� �� ������ � $������ ��� ��#�� 	�! ���! �#� ��,  ) /�#� �.". �� �������� ��� $������� �� () ��������
�*�������� ��#� �� �	  ����� �����	 ������ (��7	 �, �����, �.�.) ��� ��#�� �.". �� ��������. "	��##� ��
���!���� �����  ������������ �	 ���������. @#�� � �	��##� �� �� �� ������ �� �� �	�(�(����� ����
(���� ����� �� !��	� ��	 ��(	������ �� ������	� ��	 ��������� �� �	��##� �� �� ������ ������� ����.

2.18. ���&���*����� 4*	�� ����+!����

� �����##!����� �!��� ���(������ ����� ��������� ��������� (������ ����*� ����#� ��� ��� ������
�������� ���� ����� �� �������� �� ��� ������ ��	�  � ������� �����*�� ��� ����������������
����������� �� 	��#� �7��� �� ����� ��� ����#� ��� �	���#����� ��	 �� ����	� ���� �� ������ ��	
��������� �� ���������� �� ������� ��	 ���� ����� �� �� ������������ � 	���������. � �����##!�����
����#� ��� �������� ��� ����7����  � !#�� �� ��������� ��������� (������ �� �� ��������������
����#� ��� 7���� ���� ��� ������ ��	 ���� ����! !� �� 	���*� ������� ����#� �! ��!(���  � �� ��#�8� ��
��������� (������. . �*�� ��� �����##!����� ����#� ��� ��������� �#� ���� �� ���� ���������� ���
���������� ���������������� ����� �� ������� ���� ��� ������ ��	 (�� ��������� �� 	���*� �������
����#� ���� ��!(��� ��	 �� ��#�8� ��� �����##!���� ����#� �� ��������.

2.19. �'��+����� �� �� �	����

1	 ������ ���� !#�� � �������� ��� ������ � $������ ����� �#� �� ��� ��� ���������������� �� #���	� ���
��#���� ��	�.

. �	������� �� �	 ������ ����	��7��� ��� �!���� ������ ���� ��� �������� �	�!� 7���� ����������. -� �!����
������ ��� �	 ������ ���� � ��#� � �*�� ��� ����	����� �������� ��	 (!�����, ��� ������� ��	 ��(!����� ��
��� 	���������� ��	 ���#������� ���� ��� ���������� ��� ����##� ��, �#��� �	�!� �!���	� ����� �	�(�(�����	
�� �� �	��##� �. . $������ �� ����� ���� �*���7� �� �	�������� ��� �� �	 ������  � �	�!� ��������� �*���.

. $������ (�� �����7� ����������� ���������������� ����������, ����� � ������ Real Estate �.$.
���#�������� �� �� ����(� ��� �#���	� ���������� ��� ����������� ���������������� ���������� ��	 ���#�	
-����7�� ������.

2.20. �� �	���� ���$�%�

"�� ��������� ��	 ������� ����������, �� �	 ����� ������� ��� ���� ������� ������� �����*���������  �
�� ��������� ����(� �� �� ������� ��� �����	��� ������.

2.21. -�� '	*�'�, 	�'�'��!���� '	��'�� ��� +��	�
��%��

���#�	���� �� ��� #� ���� ��!�	��, � ����������� �� � (��������� ��� 	�������� #� ���� ��!�	�� ��	
���	� ��(���� ��! �� "	����#� ������ +� ����� �������� !��� � �������� ��! ��� $$ �� ���� 	���������
 � ��� �#�!���� ����� (��!���� �) �  � ���� ��������� ������ (��!����� 
 �� 4).

(A) �� ��*������ 	�'�'��!���� �� #.�.�.�. �$��� ��+���% �'* � ���&����� #����,� "� ����,� �	��'��,
�$��� �����
��% �'* 
� ��	�'�;�! ����
 ��� �$��� ��$� �'* 1.1.2017:

#.".�. 12 ((	�'�'�%
�
) «��� �,	��
 ���&���*����� 4�	��� ��,� �'��!���� �� �
 '	� ���'��
��%���
:
�%��» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1 ������	%�� 2017). . ����������� (�	����7� ��� #� ���!
�����! ������ �� ��� ��� ����� �����##!����� ����#� ��� ��������� �� �� ��� ������������� 7����� ��	
���	� �����8� ��! ��������������� ���� ��	 ���������� ���� ��#� � �*��.
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#.".�. 7 ((	�'�'�%
�
) «)����'��!����» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1 ������	%�� 2017). .
����������� ��� � 	����������  ����������� ��	 ������	� �� (	���!���� ���	� ������� ���
���������������� ����������� �� �*�#� ���	� �� ������#�� ��� 	���������� ��	 ���������� ��!
�������(����� (������!�����.

2���,���� �� #.�.�.�. 2014 – 2016 (#����&	��� 2016)

#��� 12 «)����'�%
�
 ������$!� �� ����� ����������� ��*
��» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� !
��� 
� 1 ������	%�� 2017). H ����������� ������ (�	������� ������ �� ��� 	��������  � ������ ���
 ������������ ��	 ���� 12  � �� �	�������� ��	 ���	� ���� ��������� �� (������������ ���� ��#���.

� ������� ����������� (�� ���	� �������� ���(���� ��� ���������������� ,���������.

(2) (� ��*����� ��� #.�.�.�. ��� 	�'�'��!���� �� #.�.�.�. �$��� ��+���% �'* � ���&����� #����,�
"� ����,� �	��'�� ��� �$��� �����
��% �'* 
� ��	�'�;�! ����
 ��� �� #����&	�� 2017. / �4�	�� !
��� +�� �%��� �'�$	����! ��� � 2017 ��� �$��� �����
��% '	*�	� �'* 
� ���	�%�:

#.�.�.�. 9 «�	
������������� .���» ��� ��� �����	�� 	�'�'��!���� �� #.�.�.�. 9 ��� #.�.�.�. 7 (�� ��$�
 �� $	!���� �� ���	�
 
� 1 ������	%�� 2018 ! ��� �����	
 
��	��
�%�). -� �.�.�.�. 9 «���������������
����» ���#������ (���*�� �������� �� ��� ��*�!���� �� ��� ��������� ��� ���������������� ��������
���� ����� �� 	����������, ����� �� �� ������������ �����#� ������!����� �������� 7���� ��
������������ ��	 	��������	 �����#�	 ��� ��� ������������ �������� 7����. $���!�����, ���#���������
� ������������� (���*�� ��	 ������� ��� #� ���� �����������, � ������ �	�	 �����7�	� �� #� ���! �����!
��� ������� ����������� �� �� (�(������ (�������� ��(����. H 	������� ��� ������������� (���*��� ����
���������. @��� ���������, � $������ ���#�*� �� (������� �� �������� ��	 �.+.�. 39  � ��� #� ����
�����������.

. $������ �� ��������� �� �#��� ������ � ��	 �.�.�.�. 9 ���� ��� 1 %���	����	 2018, ����� ��� ����!����� ���
���������� �	 ������ �������� �� �� ��� �������� ��� �����������  ������������ ���� ��� ����������
��������� (transitional disclosures) ��	 ���	�  ���.

#.�.�.�. 15 «���+� �'* ���&*���� �� ������» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� 1 ������	%�� 2018 !
��� �����	
 
��	��
�%�). -� ��!�	�� ���������� �� �����, ��	 ����� �� �����!7���� ���������	 ��
��������� ������� �#��������� ���	� ������� ��� ���������������� �����������, ������ �� �� ����, �� ���!,
�� ������ �� �� �� ��� �����!���� ��� ��!(�� �� ��� �������� ����, ��	 ��������	� ��! ��� �	��!#�� ��
���� ��#���. -� ��� ��!�	�� ��� ������ � �� !#�� �� �	������ �� ��#���� �#�� ������� ��	 ���� ��� ��(��
������ �� �##�� ��������, !��� � �������(����� �������, �� ����#���� �	��!#�� �� �� ���������������
����. "������ �� �	�!, �� ������� ��� ����7� ���(�  � �� ��������� �� �������� � ���� � 	������� ��
��#���� ����� ������. $�� ��� � ����� ��!� ���	 �����#�	 ��� ������ ��!(�� ���� ����� ������ �������, ��
����� ���#������	�: ��� ����(����! ��� ��������, ��� ����(����! ��� 	���������� ��!(���� ���
�������, ��� �������! ��	 �������� �	��##� ��, ��� �������� ��	 �������� �	��##� �� ��� 	���������
��!(���� ��� �������� �� ��� ��� ����� ��	 ��!(�	. . ����� ��� 	��������� ��!(���� (performance obligation)
���� ��� �� ���� �	��� ������������ ���� 	�!�����  � �������� ���� ��#���: �) ��!� ���>!���� � ���
	�������� ��	 ���� (����� � �) ��� ����� (������ � ���� � 	������� ��	 ���� �	������ �� �(� �� ���	� ��
�(� �����#� ��������� ���� ��#���.

. $������ ��� 	������� �� �.�.�.�. 15 ��! ��� 1 %���	����	 2018 �� � ������ � ��	 �������	 (�� �� ���
�������� �������� ��� ���������������� ,���������.

#.�.�.�. 15 ((	�'�'�%
�
) «���+� �'* ���&*���� �� ������» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� 1
������	%�� 2018 ! ��� �����	
 
��	��
�%�). . ����������� ������ �	 ��������� �(� ���, ������ �� ���
����(����! ��� 	���������� ��!(����, ��� �*�#! ��� ��� �������� �� «����#��» � «����#�(!��	» �� ���
#� ���! �����! ��� �(��� ���	������ ����	����.

#.�.�.�. 16 «.���,����» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1 ������	%�� 2019). -� �.�.�.�. 16
��(!���� ��� %���	��� ��	 2016 �� ��������� �� �.+.�. 17. "���!� ��	 �������	 ���� �� �*����#��� !� �
������� �� � ���������  ���������� �#����!���� ��	 ����	��7� ��� �	��� ��� �	��##� �� ��	 �������
�������, ��� ��� � ��� ����� �����#�  � �� #� ���! �����! ��! ��� �#�	�� ��	 ������, �� ����� ������ ���
��� ����� ��� (�������� ������ ��� ����	����� �������� �� 	���������� ��! ��� ������  � !#�� ��
�	������ �������� �� (����� ��� ��� 12 �����, ���!� ��� �� 	��������� ����	���! ������� ���� ��
��������� �*���. � ��������� �	����7�	� ��� ��*�!���� ��� �������� �� #���	� ��� � �������(����� �� �
#� ���� ��� ��������  � ��	� ��������� �������� ������#��� �� ����� �� �� �.+.�. 17. H #� ����
����������  � ��	� ������� ����#��� !� ���� ��� ����*� ��� �������� � ������� ��� ����7� �� (������
������ ��	 ����	����� �������	 �� ������� ���� ����� �� �� ��������� 	��������. . ����� ��������� ��	
(�������� ������  ����� ��� ���! ��� �������� 	��������� �#��� ��� ������ ������ �*!(��, ���
���� �������� ��� �!���� ����� �� �	�����	����� ��������� �� ���������, ���!� ��� �� ����	���! �������
������� �� ��#� � �*��. ���������, � ������� 	�������� ��������� ���� ������� �*�� ��� ��������� ���
��������. -� ��!�	�� ��� 	�������� ��! ��� $	����>�� )����.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

. $������ (�� ��� 	������� ��!��� �� �� #! � ��!�	�� �� �� �*�#� ��� ��� �������� ��! ��� ������ � ��	
�.�.�.� 16 ��� ���������������� ,��������� ���.

2���,���� �� #.�.�.�. 2014 – 2016 (#����&	��� 2016)

#"� 28 «������$�� �� ��  ���%� ��� �����'	��%��» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1 ������	%��
2018). � ����������� ������	� (�	������� �� ���� �� !��� � �� ������ (�������� ����(����� ����#����, ��
������� ����#��, �� ���!����� �� ���!���� (������!����� ��#� �	� �� ��������� �� �	�������� �� �	  ����� �
�������*��� �� ��#� � �*�� ���� �����#�������, �	�� � ��#� � �� ����� ��  ��� *�������  � ���� �	  ��� �
�������*�� ���� ��� ����� ��� �����.

()) (� ��*����� ��� #.�.�.�. ��� 	�'�'��!���� �� #.�.�.�. �$��� ��+���% �'* � ���&����� #����,�
"� ����,� �	��'�� ���� +�� �$��� ��*�
 �����
��% �'* 
� �.�. ��� �� #����&	�� 2017 ��� +��
�4�	�*:���� �'* 
� ���	�%�:

#"� 40 ((	�'�'��!����) «.��4�	�� �'��+���,� ����!��» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1
������	%�� 2018). � ����������� (�	����7�	� !� ���������	 �� ������ �� ��� ���������� �������� ���� �
��! �� ����(	��� ������� �� ����� �� ��� ��� ���������� �##� � ��� �����. ���������	 �� �������� !� ���
���#�� �##� � ���� ����� ��!� ������	, �� ����� �� �*�#� ���� ���� �!�� �� ������� �#���� ��� ����! �� �
�##� � ��� ����� �� ������ �� ����������. � ����������� (�� ���	� 	�������� ��!�� ��! ��� $	����>��
)����.

�.#.#.�.�.� 22 «������� �� �� ���� �*����� ��� '	����&����» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
�
1 ������	%�� 2018). . ��������� ������ ����(� ���, ������ �� ��� ����(���7��� � ���������� ��� �	��##� ��,
!��� �����!7��� �� ��!�	��, ��	 ����� �� �	��##� �� �� *��� �!����, �+� 21. . ��������� ��� ������ � !���
��� ���!���� ���� ������#�, ���� �������� ���������#�� ������  � �	������, ��	 �����7���� �� *��� �!����. .
(�������� (�� ��� 	�������� ��!�� ��! ��� $	����>�� )����.

#"� 28 ((	�'�'��!����) «.��	�'	*������ ������$�� �� ��  ���%� ���	�%�� ��� �����'	��%��» (�� ��$�  ��
$	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1
 ������	%�� 2019). . ����������� ������ (�	������� ������ �� ���
#� ���! �����! ��� �������!������ �	�������� �� �	  ��� ������� � �������*�� – !��	 � ����(�� ���
������� ����� (�� �����!7���- �� ��� ����� ��	 �.�.�.�. 9.

#.".�. 19 ((	�'�'��!����) «��	�$�� �� �	 �:*������» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1

������	%�� 2019). . ����������� (�	����7� !� �� ��������� ��	 �	���� ����������� ��	 ��� ��������, ���
�������� (curtailment) � ��	 (���������� ���� 	��������! �� �!���� �����	��� ���=�������� �� � �����!�
�!���  � ��� �����(� ���� ��� ������������ �� ����(���7���� ������������� �� 	������� ��	
��������������  � ��� ������������. $���!�����, (�	����7��� �� �����#���� ��� ������������ ���
��! �����, ��� ������� � ��� (��������! ��� ��� ��������� ��	 �����7���� �� �� ������� !�� ��	
����	����� �������	 (asset ceiling).

�.#.#.�.�.� 23 «�&�&��*
� �� '	�� ��� 4�	��� ����� $��	������» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� !
��� 
� 1 ������	%�� 2019). . ��������� ��������� ��� ������ ��� ���#�������� ��	 ��!��	 �� ��� ����� �
�������� ��� ����7�	� �� ������� ����#� �� 	�������� � ����#� �� �������� !��� 	����� �����!���� ��
���� ��	� ����#� ���� �������� ��	 �����7���� �� ��� �������! ��	 ����#� ����	 ���(�	� (� ����#� ���
7����), ��� ����#� �� ����, �� �� ��������������� ����#� ��� 7����, �� �� ��������������� ����#� ���
�������� �� ��	� ����#� ���� �	���#�����.

2���,���� �� #.�.�.�. 2015 – 2017 (#����&	��� 2017)

#.".�. 12 ((	�'�'�%
�
) «6*	�� ����+!����» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1 ������	%��
2019). . ����������� (�	����7� !� !#�� � ����#� ��� �������� ��! �� ��������� (�.�. ��! (����� ���(��) ��
����� �� ��� ����7���� ���� ,�������� �����#�������, ���*������ ��! ��� ��!�� ��	 �������� � �!���.

#.".�. 23 ((	�'�'�%
�
) «�*��� #��������» (�� ��$�  �� $	!���� �� ���	�
 
� ! ��� 
� 1 ������	%��
2019). . ����������� (�	����7� !� �� ������ �	 ��������� (�����!� �������� �������� ��� �� ���������
����	���! ������� ���� �����  � ��� ����#��!���� ����� � ��� ��#��� ��	, �!�� �	�!� � (�����!� �����#��
����� ��� ����#���� ��	  ����� (������� ��	 � �������� ���!���� ����������  � �� 	��#� �7� �� ������!
����#���������.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

3 ��(�./���� (/� #����/�/�

4 #��������/ ��/.�(�����-�.���- ��-#1-�-

. $������, #! � ��	 ���������	 (������!����� ���, �������� ���������� �� ��(���	� � ����� �����7���� �� ��
���������� ��� � ���� �������, �� ��� �������#����� ���!����, �� (��!����� ��	 �������	 ��  ���!���� ���
������ ��� ������ ���������. ��� ����7����� ��� ����*� ��� ������� ��(����, � $������ ������#�	��� ���
�*�#*� ��	� ���� ��	 �������� "	���	#��	, �� ����� ���� ���!(� �� �*�#� �� ��	� ��(���	� �� �� �������7�
��! ����� (�������� �� ����������� �	��� ���#� � �� �� �	������ ��	 ��������� ���� � ���. . ���#	�� ���
������� ��(���� ��� ������ ���#�����:

4.1. �%�+���� � �	��

. $������ �������� �� ���(	�� ��! ��� ������#� ��� �*��� ������� �� ���������. � ���(	��� �	�!� �����7���
�	���� �� �) ��  �� ����� ���� �� ��� ������!���� ��!� ������	, �) ��� �*������ �� �� ����  	!���� ��	
������,  ) �� ��(�� ��� ������ ��	 ������	 ��! �� ������, () ��  ���!���� ����������� (������!���� ���
������� ��	 �������� �� �������, ����� �� �) �� ����� �������� ���������� � 	��������� ��� �	 ���������
������� ��	 ������	.

. $������ (�� �������� �� ���(	�� ������ �� ��������������� ���� ��!��� (�� ������ ������� ���! ����.

4.2. ������*� �%�+����

� ������!� ���(	��� ����� ��������� �������� 	��������� ����	���##������ �� ���#�����	� ��
�	��##������ ��	� 	���������. � �	��##� �� ��� $������� �� ��#���� �� ������� ������������ ���!��
�*�#! ���� ��� ����  	!����� �� ��� �*������� ��	�, ���������	 �� ��� ������������ ����#�����
���	��������� �#������ �� �����#���.

� �������� �� � ������ ��� �������� �����*���7���� (����� �� ����7���� �� ������ (�(����� �� ����(�����
 � ��##�����  � ��!��, ��	 �������� ��#� �� ������� �� �� �������.

. $������ �������� �� �������� �� ����(���� ������ �� ��� �*�#*� ��� ��##������  � ��!���. ���� ��  � ��!�
!� � 	��#� ���� �	��� ����7���� ���� ��#����� (	����  ���� ��� �������� �� ����� �� �� �����	��� �	������ ��
���� ���, �� ��� ����� �����#������ ������ ��#�� �� (�����	� ��! �	���� ��	� 	��#� �����. � �������� ��
����(���� ��	 �����	� �������! ���(	�� �� �����#���	� �	��(�� �������� �� ��� #� ����� �*��� ���
����	����� �������� �� ��� 	���������� ���	� ��!����	� 12 ����� ���	� �� �*��:

(�) ��%�
�
 ���� 
� ��%�� �'��+���,� ����!��

. ��#� � �*�� ����(���7��� ��! ���*������	� �������� ������� �� �� � ������ ���� ���������� ������� ��
�	�������. $�!��� (�� ���� (������� � �#��������� �	���, � ��#� � �*�� ����(���7��� ���� ��������� ���
������ #��������� 	�!8� � ��!#�	��� �� ��:
• � ������ ���� (��������� ������� � �	�������, � ������ ����������!7���� ���#! �� ��� �����, ���

���������� �� ��� ���������� ��	 �	 ��������	 ����(	���� ������	.
• ��!������ ���� ���������� �������, � ������ ����������!7���� ���������	 �� #������ 	�!8� �##� �� ���

��������� �	������ ��! ��� ���������� ��� �	��##� �� �	��� ���� ��� ���������� ��� ���������.
• ������� �*�� ��##������ ������������ ������� �� ��	� !��	� ��� ������� ���������� �	�������

�������� ����� ����*��#����� �������� ��	 �������#��� �� �� ������ �������� �����!����� �������� ��
��� �*�� �� �� ������ ���������� ��� �� #! � ������������.

(&) �'���%��
 ��%�� �'��!����

. $������ �� ���� ���������� �����*�� ���������������� ����������� �*���7� �� 	�����	� ������ ��(��*�� !�
��� �������� � ���(� ��������� ��� 	������ ��������� ��� �*��� ���. $�� 	�����	� ������ ��(��*��, 	��#� �7���
�� ��������� ���! ��� ��������� � ��� ���(�� ��������� �� �������7��� ��!�#�8�  � ��������� ��� �*��� ���
���������. -� ���! ��� ��!�#�8�� ����������� ���� ��������� �	��#��� ���(������.

( ) 6*	�� ����+!����

�������� ����� ��! �� ������� ��� $�������  � ��� ����(����! ��� ��!�#�8��  � �!�� ���(������, �����
	�����	� ��##�� �	��##� �� �� 	��#� ����  � ��	� �����	� � ��#�!� ����(����!� ��	 �!��	 ���� �������. .
$������ ��� ����7� 	��������� ��! ������!����	� ����#� ���� �#� ��	�, ���� ���������  � �� ��� �� ���
���#����� ���#��� �!��. $�� �� ��#�! �����#���� ��	 �#� ��	 ���� (�������! ��! �� ����� ��� �������, �
(����� �� �������� ��� �!�� ���(������ �� ��� ��!�#�8�  � �����##!���� ����#� �� ��� ���!(�	.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

�����
 '������� ���+���� ���$�%�� ��*� ����� ����� 31.12.2017 31.12.2016

$  	���� 3.682,00 3.682,00

�������� ��! ��#���� 2.815.481,23 1.977.636,05

+���� �������� 171.906,05 137.768,10

��(�	#�	���� ���(� �� �*�(� �������� ������� 603.538,66 513.154,32

������ 3.594.607,94 2.632.240,47

�	
������������� ���$�%� ���	 
���� 

�'��!���� �'* '����� 31.12.2017 31.12.2016

�#���� �*	������������ �������� 2.239.448,62 1.412.896,65

�������� �� ���	�������

��! 3 ����� ��� 12 ����� 28.520,00 17.226,79

���� ��! 12 ����� 547.512,61 547.512,61

�'��!���� �'* '����� ('	� '	�&��3��� �'���%��
�) 2.815.481,23 1.977.636,05

/���� ������������ ����#�8�� ���������� (458.853,63) (458.853,63)

�'��!���� �'* '����� (��� �'* '	�&��3���) 2.356.627,60 1.518.782,42

"��'�� �'��!���� 31.12.2017 31.12.2016

�#���� �*	������������ �������� 254.306,99 121.850,98

�������� �� ���	�������

��! 3 ����� ��� 12 ����� 18.386,31 18.386,31

���� ��! 12 ����� 506.433,41 514.367,13

"��'�� �'��!���� ('	� '	�&��3��� �'���%��
�) 779.126,71 654.604,42

/���� ������������ ����#�8�� ���������� (506.433,41) (504.608,20)

"��'�� �'��!���� (��� �'* '	�&��3���) 272.693,30 149.996,22

"�� �������� �� ���	������� ��� ��� 12 ����� ���#��������� �������� ����� € 88.658,98,  � �� ������
���	� 	�� ����� (���� �	�������� ��� ������ ���#�� �� (���������� ��� �� (!��� ��  � �� ������ �
$������ (�� ��� (���� ��� ��!�#�8� ����������.

i) /������ �������� ,�(���	

,������ ���� ��� �#���� (�������� ��(���� ��� $������� ������ � �*!���� ������� ��	 �������� ��(���	. .
(����� �����	*� 	��(���� �	�������� �� ����(�#� ��  � ��� ������������� �� ��� �*�#! ��� ��	 ��������
��(���	 �����#�� ����� ���	�!����  � ��� � ���� �� �����#������� 	������*� ��� �������� ������ �� ��
#�8� ��������� �� �������! ��#����.

ii) ��#��� ���������� �� ���������� ����#�8���

. $������ �*���7� �	�������� �� 	�����	� ������ �� ����������� ��(��*�� !� �� �������� ��� 	������
��������� ��� �*��� ���. 4� �� ����! �	�! (���� �� �� ���� ���������� �����*�� ���������������� �����������,
�#� �� ���������� ��� �*��� ��� ��������� ��� (impairment tests) ������� �� ��  ����� ����� �� �� ����(�#� ��
��	 ��� ������� ��� ���� �� �������7� ���#� �� ����#�8��.

iii) �� �����

. $������ ���� ��� �*���#��� !#�� �� (�(������, ������� ������ �� !#�� �� ����������� ������ ���� ���,  � ���
������*� ��� ��������� ��� �� ����� ����� !� ���� �����(����� ������*�� �������� �� (� ����� �����#��
��������� ���� ��� ������� ����#�8��� ��	 ���	� #�����  � ��� ��������� ��� �*��� ��	�, ���� ��� ��!����
��� �������� ��� $�������. . $������ �	����7� ��� ������#������ ��� ��������� ��	 (� ����  � �	�!�
��������� ��� (	��������� ������*�� �	���.

iv) /� ��� )����� �������� ,�(���	 ��� ��� 	��#� ��! ��� �*����#�����

� �������� ������� ����	��7� ��� �� ��� ������ �������� ��(���	 ��� $������� ��� 31/12/2017 �� 31/12/2016
���������, ����� �� �	�	��#� �7���� �� ��#������ (�.�. �  	����� �����#�� ��#�� ����#���� �	�������)  � ��
������� ��	 �	����#��������� ���� ,�������� ���������������� 1����. -� ������� ���� ���� ���� ��������
���� #� ���� ��	� �*�� !��� ������7���� ���� ,�������� ���������������� 1����.

� #���� �������� ��	 ������7���� �� ���	������� ������� (�(�	#�	���� ���(� ���� �������	������
�	���#����.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

��� 1 �!�� 1 - 3 �!��� 3 - 12 �!��� 1 - 5 �
 ������

31-#��-17

�������� 	��������� 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

�������	��� �� #���� 	��������� 370.603,81 69.174,31 71.060,91 0,00 510.839,03

��������� �'�$	�,����
(���&����� 
��	��
�%�� �!�
�) 370.603,81 69.174,31 71.060,91 0,00 510.839,03

��� 1 �!�� 1 - 3 �!��� 3 - 12 �!��� 1 - 5 �
 ������

31-#��-16

�������� 	��������� 0,00 0,00 0,00 2.000.000,00 2.000.000,00

�������	��� �� #���� 	��������� 348.286,65 68.999,24 70.999,36 0,00 488.285,25

��������� �'�$	�,����
(���&����� 
��	��
�%�� �!�
�) 348.286,65 68.999,24 70.999,36 2.000.000,00 2.488.285,25

31.12.2017 31.12.2016

-����7��� 	��������� (�������� 18) 0,00 2.000.000,00

/����: -������ (������ �� ��(����� (�������� 13) (931.151,35) (3.409.700,90)

����	*� +������*� (931.151,35) (1.409.700,90)

��	+
 '	� 4*	�� ��� $	
������������,� ��*+�� / ���+� 16.867,81 653.378,09

��	+
 '	� 4*	�� ��� $	
������������,� ��*+�� / ����	*� +������*� -0,02 -0,46

4.5. #��$�%	��
 ��4���%��

. $������ (�����7��� �	�������� �� (������� ��	 ����#���	 ��� !��� �������� ��! �� ����� �������
(������� ���� #���	� �� ���(�. . ����#���� ������� �#� ���� ���� ��� ������#������� ��	 (����� �	���. "���
�����! (�����! ���#��������� �����!�� (���� ����� ������ ������� (������ �� ��(�����.

4.3. �%�+���� �'���%��

� �������!� ���(	��� ���7��� �� � ���(	��� ��� ��������� ���� �������� ���� ��� $�������, �*����� ��� �������
��� �� ������#�� ��� � ���� ��������.

. �������� ���� ������ �����	�� �*�� !#�� ��� ������� �������� $��� ����� ��� $�������, ����� ����##�#��
��!(�	 / ���!(�	 ��� ����	#�� �������� ���� ��� ��������� ����(� (0,5%), �������  � �� ��#�� ��	 2017 �� €
4.651,24.

. �������� ���� ������ �����	�� �*�� !#�� ��� ������� �������� �������� ��� $�������, ����� ����##�#��
��!(�	 / ���!(�	 ��� ����	#�� �������� ���� ��� ��������� ����(� (0,5%), �������  � �� ��#�� ��	 2017 �� €
0,00.

. ���(��� ��	 �������	 (������� ��� $������� �� �� Euribor (�#��� Spread), ������� !� � $������ ���������7�
�	������ ��� ���(	�� ��� �	������� (������ � ���� ��� ��������.

4.4. �%�+���� ����*
��

. ��#� (������� ��� (��������, � 	 �� ��������������� (������� �� � ��������� ��#� � ��� ����(	����
������� �*����#�7� � ���� ���� $������ ��� ��� ���� ��	��!����  � �� #���	� ��� ���.

-� 	�!#��� ��� �������	��� �� ��� #���� 	���������� ���#���� ���#� � �� �� ����! #���!����� ��	� ��
���#�����:

. ������ ��	 (����� ��	 ������� (������� ���� #���	� �� ���(� �� 2017 ����#��� ���� �*!�#��� ��� (�������
	���������� ��� $�������.

4.6. �%�+���� ������� ����

��� 	������� ���(	��� �	��##� �����, (!� !#�� � �	��##� �� ��� $������� ���� �� �	��.

4.7. ����!���� �$���� �� ���� �� ��%��

-� �����(� �������� ��� ����������� ��#� �� �*��� ���� �� ��!#�	��:

$����(� 1:  � ������� ��	 ���� (���� �������� �� ���� ! � ��� �� ��� ������ � ��#� � �*�� ����(���7��� ��!
�� ���� � ���� (�� ��������������) ������ ��������.

$����(� 2:  � ������� ��� ������ � ��#� � �*�� ����(���7��� ��! ���� ����� ��	 �����7���� �� (�(����� ���
� ����, ���� ����� (����) ���� ������ (���� � � ����).
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

5 ���-#1���� �� ���-/(�

31.12.2017 31.12.2016

1'*���'� ���	�
� '�	�*+�� 2.560.000,00 3.069.000,00

������� 0,00 (291.500,00)

,��(� / (;����) ��! ����������� � �� ��#� � �*�� (46.811,00) (217.500,00)

1'*���'� �!�
� '�	�*+�� 2.513.189,00 2.560.000,00

6 �-��.�(� ��)��

2016

���*'�+� - 

�%	�� .
$��!���
.��4�	��� 

.���

�'�'�� & 

���'*� 

���'����*� ������

��%� �!�
�

2�!#��� ����*�� 10.100,00 64.710,52 8.348,79 257.458,58 340.617,89

� ���� / ��������� 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

1'*���'� 
� 31 #����&	%�� 2016 10.100,00 64.710,52 8.348,79 257.458,58 340.617,89

�����	������� �'��&�����

2�!#��� ����*�� (4.095,49) (64.710,11) (7.305,23) (257.139,59) (333.250,42)

��������� ������ (505,00) 0,00 (1.043,54) (263,90) (1.812,44)

���.�'��&����� 
� 31 #����&	%�� 2016 (4.600,49) (64.710,11) (8.348,77) (257.403,49) (335.062,86)

���'*�&��
 ��%� 31.12.2016 5.499,51 0,41 0,02 55,09 5.555,03

2017

���*'�+� - 

�%	�� .
$��!���
.��4�	��� 

.���

�'�'�� & 

���'*� 

���'����*� ������

��%� �!�
�

2�!#��� ����*�� 10.100,00 64.710,52 8.348,79 257.458,58 340.617,89

� ���� / ��������� 0,00 0,00 54.717,38 4.107,99 58.825,37

��#���� 0,00 0,00 (4.174,39) 0,00 (4.174,39)

1'*���'� 
� 31 #����&	%�� 2017 10.100,00 64.710,52 58.891,78 261.566,57 395.268,87

�����	������� �'��&�����

2�!#��� ����*�� (4.600,49) (64.710,11) (8.348,77) (257.403,49) (335.062,86)

��������� ������ (505,00) 0,00 (1.021,59) (4.158,47) (5.685,06)

��������� ��#������� �� ��� 0,00 0,00 4.174,38 0,00 4.174,38

���.�'��&����� 
� 31 #����&	%�� 2017 (5.105,49) (64.710,11) (5.195,98) (261.561,96) (336.573,54)

���'*�&��
 ��%� 31.12.2017 4.994,51 0,41 53.695,80 4,61 58.695,33

7 �<"� ��)��

31.12.2017 31.12.2016

��%� �!�
�
2�!#��� ����*�� 298.043,76 298.043,76

� ���� / ��������� 1.037,02 0,00

1'*���'� �!�
� 299.080,78 298.043,76

-� �������� �� � ��� $������� ���#����� �� ���#�����:

� ����(���� �� ������� ��������� ���� ��#� � �*�� !��� �	�� ������� ��! �*�����! ���*������ ������� ��
����� ����. . ��#� � �*�� ����(���7��� �� � ������ ���� � �� � �#����!����  � �� ��#� �� �*��� (�� ����
(������, ������������� ����(� ���������� !��� ���������� ��� �������� 2.5.

-� �	#� �� � ��� $������� ������� #� ���! �� ���#����� ��������:

� ����(���� ��� $������� �� ������� ���#����� �� ���#�����:

$����(� 3:  � ������� ��� ������ � ��#� �� �*��� (�� ����7���� �� ������������ ���� ���� ��� � ����. "� �	�!
�� �����(� ���#��������� �� ����(	��� ������� ��	 � ��������� ��������� ��	� ���� �� ������������.

4� ��� ����(����! ��� ��#� �� �*��� ��� �� #! � ����(	���� ������� �������������  ����� ����(�����
����(� ���������� ��! ���*������	� ��������, �� ��� ���#�����:
• � ����(�� �	 ������ �������� � �������� ������� ���� (Comparative Method)
• � ����(�� ���(������ (Income Method)
• � 	��#������� ����(�� (Residual Method)

25



�������� REAL ESTATE �.�. - 31 #����&	%�� 2017

���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

�����	������� �'��&�����
2�!#��� ����*�� (297.866,86) (297.734,86)

��������� ������ (1.169,01) (132,00)

1'*���'� �!�
� (299.035,87) (297.866,86)

���'*�&��
 ��%� 44,91 176,90

8 ���-#1���� �� 01)�(�����

���	�%�
�����%���� 

�	 ���,� �,	� �*���
.��$��* 

��4�����
%

 ������$!�

�$%&�%'" BUILDINGS �$ �����	*� ������	 $##�(� 60.000,00 60.000,00 100,00%

PIRAEUS REAL ESTATE CONSULTANS SRL
-����� & 

�������	����� 

�������

&�	����� 5.000,00 5.000,00 100,00%

PIRAEUS REAL ESTATE  EGYPT
�������� �������� 

����	����
�� 	���� 6.560,00 5.907.259,00 0,101%

PIRAEUS REAL ESTATE BULGARIA
-����� & 

�������	����� 

�������


�	# ���� 2.600,00 2.556,00 100,00%

PIRAEUS GROUP FINANCE P.L.C
)�(��� �������� 

���#��
.������ 
���#�� 2,00 17.729,00 0,002%

PIRAEUS REAL ESTATE TIRANA SH. P.K.
$������ (�������� 

�������
�#����� 15.000,00 715,00 100,00%

���	�%�
�����%���� 

�	 ���,� �,	� �*���
.��$��* 

��4�����
%

 ������$!�

�$%&�%'" BUILDINGS �$ �����	*� ������	 $##�(� 60.000,00 60.000,00 100,00%

NEW UP DATING DEVELOPMENT A.E
,������� ��	����� 

& �����	*��� 

�������

$##�(� 59.900,00 363.500,00 16,48%

PIRAEUS REAL ESTATE CONSULTANS SRL
-����� & 

�������	����� 

�������

&�	����� 5.000,00 5.000,00 100,00%

PIRAEUS REAL ESTATE  EGYPT
�������� �������� 

����	����
�� 	���� 6.560,00 5.907.259,00 0,101%

PIRAEUS REAL ESTATE BULGARIA
-����� & 

�������	����� 

�������


�	# ���� 2.600,00 2.556,00 100,00%

PIRAEUS GROUP FINANCE P.L.C
)�(��� �������� 

���#��
.������ 
���#�� 2,00 17.729,00 0,002%

�+$%��$" ESTATE A.E.
�������� �������� 

����	����
$##�(� 149.021,96 205.393,00 84,02%

PIRAEUS REAL ESTATE TIRANA SH. P.K.
$������ (�������� 

�������
�#����� 15.000,00 715,00 100,00%

31.12.2017 31.12.2016

1'*���'� ���	�
� 31.162,00 89.062,00

��������� 0,00 (58.900,00)

��������� ���������� 0,00 1.000,00

��#���� / �� ����� (2.000,00) 0,00

1'*���'� �!�
� 29.162,00 31.162,00

31 #����&	%�� 2017

31 #����&	%�� 2016

� ����(���� ��� $������� �� �	 ������ ��������  � �� ���!(�	� 31.12.2017 �� 31.12.2016 ���� � ��!#�	���:

. ������ ��� ����(����� �� �	 ������ �������� ���#���� �� �*��:

-� ���! ��� ���������� �*��� �	 ������ ������� € 58.900,00 ��� ������ 2016 ����� ��� �	 ����� �������
"NEW UP DATING DEVELOPMENT �.$.". . ��������� �	�� �������� ��! ��  � ��!� !� � ������� ������������
���� -����7� ������ �.$. ��� 27/03/2017 ����� �������� € 1.000,00.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

9 �-�2�""�.�-/ 6���"�)��

31.12.2017 31.12.2016

�����##!����� ����#� ��� �������� 600.669,39 519.428,21

�����##!����� ����#� ��� 	��������� (253.057,95) (235.212,86)

����	! ���&���*���
 6�	��� ��! �'�%
�
 / (1'�$	���
) 347.611,44 284.215,35

���&���*���� 6�	��� ��� ���$�%� ���	 
���� 31.12.2017 31.12.2016

����#�8�� ���7������� ��������� 29.092,61 217.678,02

����#�8�� �����#�� ��������� 214.478,50 224.099,19

����#�8�� �	�������� 17.400,00 77.407,37

545,73 243,63

���������� ���������� 339.152,55 0,00

������ (�) 600.669,39 519.428,21

���&���*���� 6�	��� ��� ���$�%� ���
���� 31.12.2017 31.12.2016

�����##!���� ����#� �� ������� (88.920,37) (98.283,56)

��(�	#�	���� ���(� (164.137,58) (136.929,30)

������ (&) (253.057,95) (235.212,86)

����	! ���&���*���
 6�	��� ��! �'�%
�
 / (1'�$	���
) 347.611,44 284.215,35

/ �%�
�
 
� ����	!�  ���&���*���
� 6�	��� %�� �$�� �� ��!�:

2017 2016

����	! ���&���*���
 6�	��� ��! �'�%
�
 / (1'�$	���
) 
� 1 ������	%�� 284.215,35 (30.726,10)

$��(���� �����##!����	 3!��	 ��� �����#������ 61.727,81 310.363,83

$��(���� �����##!����	 3!��	 ���� ,����� 1��� 1.668,28 4.577,62

����	! ���&���*���
 6�	��� ��! �'�%
�
 / (1'�$	���
) 
� 31
 #����&	%�� 347.611,44 284.215,35

� ���&��������� 4*	�� '�� �'
	���� � �'�������� �������� �� ��!�:

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

���&���*����� 6*	�� (�'��������)

����#�8�� ���7������� ��������� (190.253,69) 178.665,30

����#�8�� �����#�� ��������� (9.620,69) 75.980,62

��������� ���������� 339.152,55 0,00

��������� �	�������� (60.007,37) 16.791,00

���������� ��������� �� ��� �������� 302,10 (20.390,55)

�����##!���� ����#� �� ������	 9.363,19 51.246,76

��(�	#�	���� ���(� (27.208,28) 8.070,70

������ 61.727,81 310.363,83

���������� ��������� �� ��� ��������

� �����##!����� ����#� ��� �������� �� 	��������� �	�8���7���� !��� 	����� �����!��� ����! (������
�� �	�8������� � �����	��� ����#� ��� �������� ����� ��� �����	��� ����#� ��� 	���������� �� !��� �
�����##!���� �!�� ���(������ ������� ���� �(� ����#� �� ����.

� �����##!���� �!�� ���(������ 	��#� �7���� ��� ��	 �	�!#�	 ��� ��������� ����#� ��� (������ ����*�
��� #� ����� �*��� �� ��� ����#� ��� �*��� ��� �������� ��	 ���� ����� �� ��� 	����������. 4� �� ������
2017 �� 2016 � 	��#� ��!� ��� �����##!����� �!��� � �� �� ����#� �! �	���#���� 29%.

-� �� �#����� ������! ��� �����##!����� ����#� ��� ��������� ���� ��������� ��� ��	 ��!� ���	�.

. �	��#�� ������#� ���� �����##!���� ����#� �� ���� � ��������:

-� ���! ��� ���������� ���������� ��� �*��� �	 ������ ������� ����� ��� �	 ����� ������� "�+$%��$"
ESTATE �.$." (����� $&$�1$�" �.$.),  � ��� ����� ����  ��� �#���� ��������� ���� �� ����� 2010. . ���������
��� ���������� �	��� �������� ��! ��  � ��!� !� � ������� ������������ ���� -����7� ������ �.$. ���
27/03/2017 ����� �������� € 1.000,00.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

10 ���0�.�(�
31.12.2017 31.12.2016

�'������ ���	�
� 4.541.080,71 3.147.143,56

��������� ������ 23.184,55 1.393.937,15

��!�#�8� ���������� (1.547.614,26) 0,00

�'������ �!�
� 3.016.651,00 4.541.080,71

11 ����(/���� ��� ��"�(��

31.12.2017 31.12.2016

�������� ��! �	�(�(����� ���� 1.141.108,73 532.733,13

+���� ��#���� 1.674.372,50 1.444.902,92

�1-�"� ('	� '	�&��3���) 2.815.481,23 1.977.636,05

/����: ����#�8��  � ��������� ��������� ��! ��#���� (458.853,63) (458.853,63)

�1-�"� (��� �'* '	�&��3���) 2.356.627,60 1.518.782,42

31.12.2017 31.12.2016

1'*���'� ���	�
� 458.853,63 461.215,23

)*�(� ������ (�������� 24) 0,00 23.638,40

�� ����� ��������� 0,00 (26.000,00)

1'*���'� �!�
� 458.853,63 458.853,63

12 "����� ����(/����

.��	�'	*������ �'��!���� 31.12.2017 31.12.2016

$  	���� 3.682,00 3.682,00

�1-�"� 3.682,00 3.682,00

2	�$�'	*������ �'��!���� 31.12.2017 31.12.2016

�������� ���������#�� �!��	 ���(������ ��! $##���! ���!�� 270.769,31 37.215,98

�������� #���� ��������#������ �!��� ��! $##���! ���!�� 362,04 3.719,32

�������� ��������������	 �!��	 ��! ��������� �##�(���� 0,00 57.385,83

+���� �������� 171.906,05 137.768,10

��(�	#�	���� ���(� �� �*�(� ��!����� ������� 603.538,66 513.154,32

������ 2	�$�'	*������ �'��!���� '	� '	�&��3��� 1.046.576,06 749.243,55

/����: ����#�8�� ���������� #���� ��������� (506.433,41) (504.608,20)

�1-�"� 540.142,65 244.635,35

31.12.2017 31.12.2016

1'*���'� ���	�
� 504.608,20 240.244,48

)*�(� ������ (�������� 24) 3.002,37 264.363,72

�� ����� ��������� (1.177,16) 0,00

1'*���'� �!�
� 506.433,41 504.608,20

-� 	�!#��� ��� #���� ��������� ���#���� �� ���#�����:

� �������� ��! ��#���� ��� 31.12.2017 �� ��� 31.12.2016 € 2.356.627,60 �� € 1.518.782,42 ���������,
���������� ��! �� �	������ �� �� �� ������� 	������� ��� $������� �� �� ���������� ������� �� ��	�
!��	� ��� ������� �	�������.

"�� �������� ��! #����� ��#���� ���#��������� �������� �� ���	������� ��� ��� 12 ����� ����� €
88.658,98,  � �� ������ ���	� 	�� ����� (���� �	�������� ��� ������ ���#�� �� (���������� ��� �� (!���
��  � �� ������ � $������ (�� ��� (���� ��� ��!�#�8� ����������.

. ������ ��� ����#�8��� ���������� ��������� ��! ��#���� ���#���� �� �*��:

. ������ ��� ����#�8��� ���������� ����	��!������ ��������� ���#���� �� �*��:

-� ���! ��� ��!�#�8�� € 506.433,41 ����� �� ��������, � ������ ���� ��� �������� ��� �������� (�� ��
����������.

-� ��������� ��������� ��� ����#!���� �*�� ����*� �!���	� ������� �� ������� ��	���������� �*���, !���
��������� ��� �������� 2.7. $��!� ��� �����	��� ������, ���������� ��! ���*������ ������� �� �� � 	�! �*�#*�
��� ��� �(�� ,���>����� 23, 6���. . $������ ��������� �� ��!�#�8� ���������� ����� € 1.547.614,26.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

13 (�.����� #��0���.� ��� ���#1-�.�
31.12.2017 31.12.2016

-����� 902,96 233,97

,�������� !8��� 230.248,39 609.466,93

,�������� ���������� 700.000,00 2.800.000,00

�1-�"� 931.151,35 3.409.700,90

14 .�(����� ��6�"���
�	���*� 

���$,�
.��$��* 

��4�����
1'*���'� 01.01.2016 715.000 2.094.950,00

1'*���'� 31.12.2016 715.000 2.094.950,00

1'*���'� 01.01.2017 715.000 2.094.950,00

1'*���'� 31.12.2017 715.000 2.094.950,00

15 ���0�.�(���

(����* 

�'�������*

�'�������� 

4�	��� 
���� 

��' ��+��* 	*'�
"��'� 

�'�������� 

������ 

�'�������,�

1'*���'� 01.01.2016 485.143,71 33.378,80 511.846,52 1.030.369,03

/������� ���(�� ��� ���������� 22.050,06 0,00 0,00 22.050,06

1'*���'� 31.12.2016 507.193,77 33.378,80 511.846,52 1.052.419,09

1'*���'� 01.01.2017 507.193,77 33.378,80 511.846,52 1.052.419,09

1'*���'� 31.12.2017 507.193,77 33.378,80 511.846,52 1.052.419,09

16 1���������� ������- ���������1 "�)� �7�#�1 ��� (/- 1�/�����
 

1'�$	�,���� �
� ������
 �	
������������!� 0��
� 31.12.2017 31.12.2016

������� �*�� 2���������� 100.319,34 750.613,85

������ (�'*���'� �!�
�) 100.319,34 750.613,85

������
 ��������� ����+!���� 1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

,!���� �����	��� 	�������� 196.416,01 630.979,04

��������������! �!���� 2.260,52 2.968,54

��!����� �!���	� 	�������� ��	 ����� ��� ���� ������ ����� 0,00 (17.860,35)

,��(�� (�!����) ��������/ (����������/ ���������� 	�������� (9.075,75) 0,00

������ �� �'������� 189.600,79 616.087,23

/ �%�
�
 
� �$���!� �'�$	���
� �$�� �� ��!�:

31.12.2017 31.12.2016

1'*���'� ���	�
� 750.613,85 118.741,72

�#��������� ������� (845.648,00) 0,00

"���#� �*!(�	 ��� �������� ��� �����#���� 189.600,79 616.087,23

"���#� �*!(�	 / (��!(�	) ��� �������� ���� ,����� 1��� 5.752,70 15.784,90

1'�$	���
 �
� ������
 �	
������������!� 0��
� 100.319,34 750.613,85

-� ����#� ��	 �������� ����#���	 ��� $������� (������ �� 715.000 ����� ���������� �������, ���������� �*���
2,93 € � ���� ��� �� ��� �#���� �����#����.

-� ���������� ��� 31.12.2016 �� 31.12.2017 ���#����� �� ���#�����:

-� ���� ��	 ��� ����7���� ���� ,�������� ���������������� 1���� ���	� �� �*��:

-� ���� ��	 ���	� ����������� ���� ,�������� "	��#��� $��(������ ���� �� ��������:

-� ����������! ���!�� ����������� ����������  � �� 2017 ���#�� �� 0,805% (2016: 0,982%).
� #� ������� !8��� ��� $������� ���� �����.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

/ ���4��%� ��	����� ��%��  �'�$	�,���� �$�� �� ��!�:

31.12.2017 31.12.2016

2�!#��� ����*�� ��� �������� �*��� 	���������� 750.613,85 118.741,72

,!���� �����	��� 	�������� 196.416,01 630.979,04

��������������! �!���� 2.260,52 2.968,54

������� ��	 �����#������ ��! ��� �� �(!�� (845.648,00) 0,00

,!���� 	�������� ����#������ ������, ��	 ��� ��������� ���� �����	�� �����(� (9.075,75) (17.860,35)

���#� ���� ���(� � 7���� 5.752,70 15.784,90

1'*���'� �!�
� 
� '�	����� ��%�� �'�$	�,���� 100.319,34 750.613,85

� ����� ���#� ����� ����(���� ��	 �������������� ���	� �� �*��:

����������� 1'������� 31.12.2017 31.12.2016

$��!�� ����*��#����� 1,63% 1,70%

/�##������ �	*���� ����� 1,75% 1,75%

/��� ���������	�� �� ���� 7�� (���) 19,65 20,22

. $������ ���� ��� 31.12.2017 ������#���� 22 	��##�#�	� (2016: 26 	��##�#�	�). 

���#	�� �	�������� �����#�������

$������� ���� 2�������� ���� ,�������� ���������������� 1����

/�����#� ��*��� /�����

����*��#���! ���!�� 0,5 /����� 9,2% ��*��� 10,2%

/�##������ �	*���� ����� 0,5 ��*��� 10,3% /����� 9,2%

17 "����� ���2"�8���
31.12.2017 31.12.2016

1'*���'� ���	�
� $	!�
� 35.000,00 35.000,00

���#� ��!� ����#�8��� (35.000,00) 0,00

1'*���'� �!�
� $	!�
� 0,00 35.000,00

18 (����5���� 1����������

.��	�'	*������ (	�'�:���� 1'�$	�,���� 31.12.2017 31.12.2016

����� ��! -����7� ������ 0,00 2.000.000,00

1'*���'� ����� '�	�*+�� 0,00 2.000.000,00

19 6���� ����#/.�(��

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

-����� �!��� (268.320,65) (541.857,28)

�����##!����� �!��� (������� 9) 61.727,81 310.363,83

�1-�"� (206.592,84) (231.493,45)

. $������ ����#� ����  � �� ���(� ��� �����	��� ������ �� ��������! �	���#���� �!��	 29% ��� ��� ���(��. .
�����	�� ����� ���� ���(��!�� �� ���� ��� �##���� ����#� �� ���������. -� 	�!#��� ��	 �!��	 ���(������
��� 31.12.2017 �� 31.12.2016 ���#���� �� �*��:

"�� 31.12.2017 � $������ (�� ���� �����7�! (�����!, ����� ��� 09/01/2017 ��������� �� ��!��� ����#�����
��	 �����7��� (������� ��� �8�	� € 2.000.000,00.

-� ����������! ��� ����! ���!�� (�������  � �� 2016 ���#�� �� 2,827%.

,��� ��� ���� ������ �����, ��! �� ����#� ��� ��!�#�8�� ���7������� ���������, ����������� ���
����	��!������ 	��������� �� ���! ��� ���7������� ��� �	������!���� ��� ��! ����� ���#�����
���������� ��������� ��	 ������!��� �� ���������	� ���!� ��� �����	��� ������.

-� �������� 	�!#��� ����� �� ����#�8��  � ��������� (������� 	������� ��� $�������. /� ���� �������� ��	
0����� "	����#�	 ��� $�������, ���#� ������ � ������ ��!�#�8�, ����� (�� ��������� �� �����8� ��������
�����	��� ��! �� ��������� (������� 	�������.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

��	+
 / (5
�%��) '	� 4*	�� �� &��
 � #��� 17.572,35 672.494,60

3!��� 	��#� ������ �� 29% (5.095,98) (195.023,43)

)*�(� ��	 (�� �������	�  � ����#� ���� ������� (75.199,38) (45.677,71)

)��(� ��	 (�� ����#� ����� �� �+� (126.297,48) 9.207,69

6*	�� (206.592,84) (231.493,45)

20 ���./0�1(�� ��� "����� 1����������

31.12.2017 31.12.2016

2��������� �� ���������#�� ��! �	�(�(����� ���� 1.841,20 19.620,08

�������	��� 60.710,37 100.409,82

+���� ������� 62.073,26 57.362,06

3!�� - ��#� 320.977,88 273.871,51

����#����� 	��������� 65.236,32 37.021,78

�1-�"� 510.839,03 488.285,25

� ����	��!������ 	��������� ��� $������� ���#����� �� ���#�����:

�����
 6�	��� ��!� ����*	4��
�

,��’ ������ � ������� ����#� ��� (���*���: �) ��� ���. 1 ��	 �����	 84 ��	 �. 2238/1994 (���#� ���� 	�������
����#� ��� ���(������), �) ��� ���. 1 ��	 �����	 57 ��	 �. 2859/2000 (���#� ���� 	������� 3.�.�. ��  ) ��� ���.
5 ��	 �����	 9 ��	 �. 2523/1997 (����#� ���������  � 	������� ����#� ��� ���(������), �� (������ ��	
�������	  � ��� ����#� ��	 �!��	  � �� ������ ���� �� �� 2011, ��� ���� ����� ���� ��� 31/12/2017, �� ���
����#�*� �(��� � �*������� (���*��� ��	 �	�!� ����#���	� �� �#����� ��������� ���� ����� �� 	�! ��
���=������� ��	 �	��� ���7�	�.

����� �	���, ���� �� � ����#� �� ��	 "	���	#��	 ��� $��������� �� ��� (������� (���������, �##��8�
	��������� ���� ,�(�� 0!��� ���� -�#�� ���������	 (���*��� ���� ���� �����, � ������ �*���� ��	
�������	  � ��� ����#� ��#�� ���������	 	�!���� ���� ���� �� ����� 249 ��	 ������ ,�(�� ��������
���� ����.

4� �� ������ 2011 ��� 2015, � $##����� ����	��� $������� �� � $������� ����������� $	����� ��	 � ������
���������������� ��	� ���������� �#� ����� 	���������, 	���������� �� #������	� «$���� ���������!»
��	 ����#����� ���� ���.5 ��	 �����	 82 ��	 0.2238/1994 �� �� ����� 65� ��	 0.4174/2013, �� ����� ��(�(���
���� ��! ����#� �! �#� �� ��	 (���� ���� ��! ��� �(� 0!��� $#� ��� � �#� ���!  ������ ��	 �#� �� �� ������
���������������� ����������. ,��!�� �#��#������ ��	 ����#� ��� �#� ��	, � 0!���� $#� ���� � �#� ���!
 ������ ��(�(� ���� ������� «)����� 3���#� ��� "	��!������» �� ��� �	����� ��� 	����#� �#�������� ���
2��	� ��� ���������.

��! �� ����� 2016 �� ����, � ��(��� ��	 «$����	 �����������» ���� ���������. . ����#� �� ���� (������ ��
(������ �� ��������� �� ����#� �! �#� �� ���!� ��	 ����������� �#����	, !��� �	�! ���7��� ��� ����� 36
��	 0.4174/2013.

��!����� �!�� �� �����	*���� ������� �� ���#����� �� �����#���� ��� �� #! � ����#� ��� �#� ��� ��	
(���� ����� ��! �� 3���#� ��� ����� �� �� (�� ��������� �� ��� �	��(� �������� ��� ���������
,��������� ��� $�������.

����� ��� 4�	��� ��� $	!����

. $������ ��� �#� ���� ��! �� ����#� ��� ����� �� ��� ������� ������ !#�� �� ���#� ���� ����#� �� ������,
���� �� �� ����� ��	 2010.

4� �� ������ 2011 ��� 2016, � $������ ��� 	������ ��� ����#� �! �#� �� ��� ������� $#� ���� +� ����,
������� �� �� �������� ��	 �����#��!��� ��! �� (���*�� ��� ���.5 ��	 �����	 82 ��	 0.2238/1994 (������
2011 ��� 2013) �� ��	 �����	 65� ��	 0.4174/2013 (������ 2014 ��� 2016), !��� ���� �� ��(!����� «$������
3���#� ��� "	��!������» ����� ����#�*�.

4� �� ����� 2017, � ����#� �!� �#� ��� (���� ����� ��! ��� "Deloitte �.$. ������� $#� ���� +� ����"
������� �� �� ����� 65� ��	 0.4174/2013 �� � $������ �#��� «)����� 3���#� ��� "	��!������» �����
����#�*�.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

21 �1�"�� ��)����- 

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

)��(� ��! ��#��� ����(	���� ������� 0,00 250.000,00

)��(� ��! ������ 	������� 6.190.607,01 4.925.861,88

�1-�"� 6.190.607,01 5.175.861,88

22 �7�#� �-� ��(/)���� 

,!����

����#���� �� ��

������� 

���������

+���

#���	� �� �*�(� "���#�

,!���� ��#������� ����(����� �� ������� 0,00 0,00 0,00 0,00

������ �� �*�(� ��������� (532.819,49) (779.353,15) 0,00 (1.312.172,64)

3!�� - ��#� 0,00 0,00 (99.669,73) (99.669,73)

$����� 0,00 0,00 (273.165,11) (273.165,11)

������ ������ (2.319.075,65) 0,00 (307.023,50) (2.626.099,15)

������ �*�(� (24.773,08) 0,00 (389.440,86) (414.213,94)

�1-�"� (2.876.668,22) (779.353,15) (1.069.299,20) (4.725.320,57)

,!����

����#���� �� ��

������� 

���������

+���

#���	� �� �*�(� "���#�

,!���� ��#������� ����(����� �� ������� (291.500,00) 0,00 0,00 (291.500,00)

������ �� �*�(� ��������� (364.488,02) (415.418,04) 0,00 (779.906,06)

3!�� - ��#� 0,00 0,00 (118.009,76) (118.009,76)

$����� 0,00 0,00 (274.547,05) (274.547,05)

������ ������ (1.429.971,10) 0,00 (350.699,03) (1.780.670,13)

������ �*�(� (20.861,45) 0,00 (153.993,35) (174.854,80)

�1-�"� (2.106.820,57) (415.418,04) (897.249,19) (3.419.487,80)

23 �.��2�� ��� �7�#� ���������1

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

-������ ���(���� (868.829,49) (629.550,27)

$� �(����� ������� (201.278,15) (148.505,79)

+���� ������� (242.065,00) (1.850,00)

�1-�"� (1.312.172,64) (779.906,06)

24 ���2"�8���

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

����#�8�� 	��������� �	�������� (�������� 8) 0,00 57.900,00

����#�8�� ���������� ���������� (�������� 10) 1.547.614,26 0,00

����#�8�� ���������� ��������� ��! ��#���� (�������� 11) 0,00 23.638,40

����#�8�� ���������� #���� ��������� (�������� 12) 3.002,37 264.363,72

����#�8�� ���7������� #! � �*!(�	 ��! ��� 	������� (�������� 16) (52.174,21) 616.087,23

����#�8�� �������� (������� 	�������� (�������� 17) (35.000,00) 0,00

�1-�"� 1.463.442,42 961.989,35

2016

1 ������	%�� ��� 31 #����&	%��

2017

1 ������	%�� ��� 31 #����&	%��

-� #���	� �� �*�(� ���#����� �� ���#�����:

� ������ �� �*�(� ��������� ���#����� �� ���#�����:

� ������ �� �*�(� ��������� �8�	� € 532.819,49  � �� 2017 (2016: € 364.488,02) ���	� ���#����� ��� �!����
����#���� �� ��.

� ����#�8�� ��� $������� ���#����� �� ���#�����:

-� ���� ��	 ���#��������� ���� ,��#� $� ���� ���#����� �� �*��:
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

25 "���� ���#� 

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

)��(� ��! ������ 53.849,16 53.474,76

)��(� ��! ��������#� ���� �*!(�� 0,00 5.508,21

,��(� ��! ��#��� ��������� �� ��� �������� 499,99 0,00

+��� ���(� 14.339,71 19.454,83

�1-�"� 68.688,86 78.437,80

26 ��/.�(�����-�.��� ���#� / (�7�#�)  ��0���

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

)��(� �!��� 7.904,00 32.308,99

)*�(� �!��� (7.199,46) (13.192,48)

�1-�"� 704,54 19.116,51

27 �1-�""�)�� .� �1-#�#�.�-� .��/

1.1.2017 - 31.12.2017

���%-."$%" 2���&$'"$%" $"��� $:���

/����� 2.038.026,45 0,00 2.701.774,60 265.595,98

+��� �	�(�(����� ���� 61.758,35 1.841,20 670.243,21 67.500,95

�1-�"� 2.099.784,80 1.841,20 3.372.017,81 333.096,93

1.1.2016 - 31.12.2016

���%-."$%" 2���&$'"$%" $"��� $:���

/����� 3.892.907,25 2.011.313,40 1.254.048,02 363.534,38

+��� �	�(�(����� ���� 80.043,44 8.306,68 1.007.123,64 58.889,46

�1-�"� 3.972.950,69 2.019.620,08 2.261.171,66 422.423,84

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

������  ��#�� ��	 �.". 126.000,00 234.000,00

28 �.��2�� �"�)�(���- �(������-

1.1-31.12.2017 1.1-31.12.2016

-����!� 2��������!� )#� ��� 21.000,00 21.000,00

3���#� �!� )#� ��� 9.000,00 9.000,00
�1-�"� 30.000,00 30.000,00

31.12.2017

31.12.2016

"�� �#���� ��� (������������ ���, � $������ �	��##������ �� �� /����� ����� �� �� �##�� �������� ��	 ���#�	
��� -����7�� ������. @#�� � �	��##� �� �� �� ������ �� �� �	�(�(����� ���� (���� ����� �� !��	� ��	
��(	������ �� ������	� ��	 ��������� �� �	��##� �� �� ������ ������� ����.

� �������� ��! �� ������ (2017 - € 2.038.026,45 �� 2016 - € 3.892.907,25), ������� ��������� !8��� ��
���������� ��� ������ �����7� �� �������� ��! #���	� ��� (������!�����. � 	��������� ���� ��� ������
-����7� ������ (2017 - € 0,00 �� 2016 - € 2.011.313,40), ������� (�����! �� 	��������� ��! #���	� ��
(������!����. -� ���(� ��! ��� ������ ������� ������� ������, ��������� �!��	� �� ���(� ��! #���	� ���
(������!�����, ��� �� �*�(� ������� ���������� �!��	� �� �	���� �*�(�.

� �������� �� �� ���(� ��! #��� �	�(�(����� ���� ������� �	���� �	���	#�	���� 	�������� �� 	��������
(�������� ������� �� �������� ��	 O��#�	 ������.

������� ���� (/- #����/�/

4� �� ������ 2017 �� 2016 �����#������ ������ �� ��#� ��	 �.". �� ���#�����:

-� #��� ���(� ��� $������� ���#����� �� ���#�����:

-� ��������������� ���(� �� �*�(� ��� $������� ���#����� �� ���#�����:

4� �� ������ ��	 �#�*�� ��� 31 ���������	 2017 �� 2016 � ������ ��	 �!���	 �#� ��� #� ��� ��� $�������
(Deloitte ����	�� $������ ������� $#� ���� +� ���� �� 2017 & PricewaterhouseCoopers �.$. �� 2016) ���#�����
���� �������� ������, ���� ��	 �����	 43� ��	 ,.0. 2190/1920, !��� ������������ �� �� ����� ��	 0.
3756/2009.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

29 �-#���.�-�� 1���������� ��� #��.�1����

31.12.2017 31.12.2016

/��� 1 ���� 83.620,36 263.544,65

��! 2 ���� �� 5 ��� 0,00 304.731,10

�����!���� ��! 5 ��� 0,00 0,00
������ 83.620,36 568.275,75

30 ��(�.�.�-/ ����(��/ #.�.�.�. 9

31 �-�.��6����� / �-�(�7�-�./���� ��/.�(�����-�.���- �"/��6����- �1)���(��/� ��/�/�

������
 �	
������������!� 0��
�
#
���������� 

���� �����	4,����
�����	4,���� 

����

+���� ����	��!������ �������� (���� ��! ����#�8��) 785.905,43 541.270,08 244.635,35

2��������� ��! �!��	� 541.270,08 (541.270,08) 0,00

32 )�)�-�(� .�(� (/- �����#� �-�6����

1.1.2016 - 31.12.2016

�) -������ #��+����%��
"�� �#���� ����#���� ��� �� ���� ���, � $������ ��� �� 31/12/2017 ��������� ������ 	�������  � �� ������
!���, �!�� � �������, !�� �� � 0���� 2������� ��� $�������, (�� �������	� �� ���	� �������� �������� ���
#���	� �� �� ���� �������� ���� ��� $�������.

&) 1'�$	�,���� "����	 ��,� .���,����
� 	��������� ��� #���	� ��� �������� ��� $������� ������� ������� �������� ��  �������.
. �����(��  � ��� ����� � $������ ������ �� ���� ���  ������� ���, ���� #���	� ��� ��������, ���� ���
30.04.2018 �� (����� ��! �� ������ ���� �������� �������� ���������. /� ���� �� �� ��	������� �������
#���	� ��� ��������, �� ����	��� ��##����� �������� �#������ ���#����� �� ���#�����:

"�� 27/11/2018 � $������ ������*� ���! € 1.280.018,51 (RON 5.986.646,58) ��! ��� Piraeus Real Estate
Consultants S.R.L., 100% �	 ����� ��� ��� &�	�����, �� ������ ���(�� ������� 2010-2015.

"�� 31/12/2018 	�� ���� "	�������!  � ��� ���������� ��	 �	�!#�	 ��� ������� ��� Piraeus Real Estate Tirana
Sh.P.K. �� ����� �����, ���!� ���#�	 ������. ��! �� �	��##� � (�� �����	8� 7���� ��� ��#�� ��� $�������. -�
������ ���������� ��� 04/02/2019.

"�� 26/02/2019 � $������ ������*� ���! € 650.000,59 (BGN 1.271.290,65) ��! ��� Piraeus Real Estate Bulgaria
LTD, 100% �	 ����� ��� ��� 
�	# ����, �� ������ ���(�� ������� 2011-2017.

-� �.�.�.�. 9 ��� � � �� �����#� ��� ������!����� �������� 7���� (Expected Credit Losses "ECL"), �� ��������
�� �� �����#� ��� ��� ������������ 7���� ��	 �.+.�. 39, �� ����� �� ����  � !#� �� ���������������
������� ���� ����� ��	 	�!����� �� ��������� �*��� �� �������� ���!� ��#� ���� (��������  � (���� ��
�������� ���� ��#���� ����� �� �  	����, �� �� ����� ��������� �� �����#� ��� ������������ 7���� ��	
�.+.�. 39. -� ��� ��!�	�� 	������ ��� �����  �� "���� "��(���" ("��(� 1, "��(� 2, "��(� 3), � ����� �������#�
�� ������#�� ���� ������� ��!���� ��!� ���������������� �������	 ���� ����� ��! ��� ����� ��	 ��� �����.
"� ���� ���������� ��������, �� ��� ����7��� 7���� ���������� ��� �� �� ������!����� �������� 7����� 12����	
(���#� ���� ��� "��(� 1)  � !#� �� ��������������� ������� ���� �����,  � �� ����� (�� 	������� ��������
��*��� ��	 �������� ��(���	 ��! ��� ����� ��	� ��� �����.

-�� 1� %���	����	 2018, � $������ �������� �� �������� ��	 �.�.�.�. 9 "��������������� /���". �	��� �
 ����������� ��	 ������� �� �������� ��� �.�.�.�. 9 "��������������� /���" ������	� �#���������
���������	 �� ���������� � �������� ��� ������ �� ��	 ���	 #� ����� �������	 ���� ��������������� 1���
��� $������� ��� 1� %���	����	 2018.

. ��������� �������� ��� ��������� ��� �.�.�.�. 9 ��� �	��#��� ����#�8�� ��� $������� ��� 1� %���	����	 2018
�� �� ���� �� �� �.+.�. 39 (�� ���� ��������.

����������� � ����������� / �����*������� ��	 ��� ������������ ���� ,�������� ���������������� 1����
��� ������ 2016.
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���� �� ��	, ($��!� ��� ��������� (��������)

�����, 10 %�	���	 2019

� �&�$�&�" -�2 �.".
& �%$2120'0 "2/
�2+�"

4$'&4%�" %. ,�&/�"
�.�.-.  �, 247849

� �0-%�&�$�&�" -�2 �.".

%'".3 /. /%��.+%�."
�.�.-. & 701131

� 2�$2120�" +�4%"-.&%�2 

,'0"-�0-%0�" 4. ��-;�,." 
�.�.-. �, 619135

�&.��$%�" �$$ 99462- �A-�:."

����� ��� �������  � ��!���, (�� 	�����	� ���� �������� ��� ���������������� ,���������� ��� 31.12.2017
 � ��!�� ��	 �� ������� ���� $������ �� �� ����� �� ���	� �������� ���(���� ��� ����������������
,��������� �	���.
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