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)��)��/ *�2��/ �02�#�0�/ )�2 ��)���2

0��� (�����,

-��	�� ��� ��� �� ����	�� 	�!8� ��� �� ���������������� 0��������� ��� $������� ��� ������ ��! 01.01.2019
��� 31.12.2019 !��� �	��� ���	� �	������� �� ���� �� ����. ��	�������  � �� ������� �	��, !��� ��  ���!����
 � ��� ������ ��� $������� �� �� ���������� ��	 �����#������ ��! �� �.".  � ��� �����	.� ���, ���  ����7�	��
�� ��!#�	��:

1. ����2����/ ��)��)��/ )/� �)�������

, �������� ��������� ��� $������� �������7��� ��� �����7!����� ���������������� 0��������� ���
�#�!����� ������. 0��� �� �����.� ��	�, � $������ �������� 	��������� �� ����� ��!�	�� ����������������
�������� (����). 1� ����#� ��� %*��� 0���#���� ��� $������� ���� ��� 31.12.2019 �����!��� �� € 13.898.537,78.

�������������+ (���'�!!�� �	�� �!!�,
1� 2019 � �##���� ��������, ������� �� ��	� *������	� *������ ��������� *������!�����, *������� ���
�����	.��� ��� *	����� �� �� �� ���*����� �	��!, ������� ���#�� �� ��� �����*� ������ �	���� �����	.��,
���� �� � ����� ����#���� �� �� �#��� �����!����� ��	 �������� ��� *����� �����##��. � ��������� �.�#�.��
���� �� ���� ������ ���� �����#���� �� ����  � ��� �����	�� ��	 ��������� �#������, ��� �����	.� *�����������
������!����� �� �� *������� ��� �����	.���� ������  � *������ �	���!���� ����. , �������� *������!����
��������� �� ��*	������� ��������, ���!�� 	�!���� ���� �����#��� ��� ��������� ��#���� ��� �������
��������� �� *����������� *�������� ��� ����� ��� �#���� ��� ����	����� ���������.

���� �� *������� ��� �����	.���� *	������ ��	 *��������� ��	� *�� �����	� ����� ��	 2020, � �	������ ��
�� 	8�#! �����*� �����!����� ��	 �����#��� �� �� �!��� �����*� � �� *��� �.��#��� ��� ���*����� Covid-19,
����� �� �� ��������� ����� ��	 ������������  � ��� �������! ���, �*� ���� �� ������ ��*������ ���
�##����� ���������.

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

�.�7� �� �������� !� � *����� ���!���� ������#�	��� �� �� �!���� �������� ���	������ ����������  � ���
�����	.� ����#��	 ����� ��	 ������;�� �� ������� �� ��	��������� �� ����� �����#������ ��� �#���� ��#����
��	 ��������� �� �.�#.�. 
���! ������� !#�� ���� � �����!� ���7����� *������ ��� ����#��� ��� �	�� ���!, ���
��	 �� �	���##� ����#	��� ���� ���������� �!�� ��� 	 �������� !�� �� ��� ��������� �	������ ��	
�����#��� � ���*���� ��	 Covid-19. ��!�� �� �� � �������� ����� #! � ��	 �� *������ #� �	� ��!�� �����,
!��� ���� �� ����! ������ ��� *����� ��������� �� ������ �� ��� ����� ����#������ �.�#! ����, �� ����
���� ��	 ��!����	 ���	� ������ �� ��#������ � ���������, � �	������ !��� ����� ��	� �	����� �����	.�� ��
���� ���������. 1� �#� �� ��	 *������ �#!�#��� �#�*� ��! �� ��������� ����� ��� �	��������� ���� ����, �
���� � � ������7��� ������� �� � �	��#�� 7����� ���� �������� �������. ��!������ �������� ��	 ������
��� 1����7�� ��� $##�*�� *�����	� ����� 7,5% ���� �������� ���� �� 2020, ��� ��!�#�8� ��#� ����� �� ���
�������� ��	 3��	� ���	 ��������� (8%), ��� �	����7���� � �� �#�	 �� ���	� ���������� ���������� ��
*����������� ��#����.

/���������� 	�!8� �� ���� ��� *������������ ��� $�������, �	�!� �������� �.�#�.��, � ������ *�� ������� ��
����#������ ���� ������� ������ �� ��, ��*����� �� ��������	� �� �������� �����#������ ��� $������� ���
��##��. ���’ !#� �	�� � ������� �.�#� �� ��� ����� ������ *�������� ��� ���������, ���������	 �� *����#���
!� #��������� � ���� !#� �� ��� ���� �� *	���� ����� �� ���� ���  � ��� �#����������� �	�!� ��������� ���
*������!����� �� ��� ����������! ��� �#��� ��� $������� �� ���� ����� �� ��������� ��! ����� *�������� ��
����������� �	���, ���#� � �� �� �	������ ��	 �� ��������� ���� � ���.
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2019 2018

$���)�� ����2����/� $���.���/�

0���#�� 0������
0	�#������� ���� ���!
$���)�� ���$��/� & ���$�)���)/)��

 0��*� ��� 4!��� 

 <*� 0���#�� 

$���)�� $��������)��/� ��#�)��/�

�������� ��! ��#����
��#����

88,07% 89,07%

20,99% 26,78%

228 167

, ��.��� ��	 ������ ���������� ��#���� ����#��� ���� ���#! ��� ��!*�� �� �������� ��	 2019, �� ����� *��
����� ���#��� �� �.��#����� ��! �� ����	���##!���� ���� ���� ��� 31.12.2019.

5. $��������/ ��/��)�����2�����2 ��2$02�2

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

5.1. �&�,���� �"����

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

3�! �� ������ ��� �.�#��!�����, �##� �#� �!����� ���� �� ���!�, ���������� !��� �	�� ��� ������ ��! ��
���!*�� �����, � $������, ���� ��	 �������� "	���	#��	, ������#�	��� ���������� �� �.�#�.�� ��� ��*���� #! �
��	 ������;�� Covid-19 �� �� ��*��!����� �������� ��� ��� ��� ���������������� ��� �����������. /! � ��	
���������	 *������!����� ���, � $������, �������� ���������� ���	� ��*���	� ��� � ���� ������� (����*	���
������� �� ��!���� �������), ���� ������! ���*	�� ��! �������� ��#���� �� #����, �##� �.������ ��
 ���!���� ��! ��� ������ ��� ������ ���������. �������� �� �� �������� ��! ��#����, � �������� *��
��������� �� ���� ��������. '��!��, �*��  � �� ��#� �� �.��� ��� ������� ��� $�������, *�*�����	 !� � � ���
������� ���������7��� ��! �*����� �� ������ ������ 	������� ���� ��������� ��� �������� �� ��� ����,
���� �� ���!� *�� ������ ��  ��� ����� �.!���� ������� �������� ��� ��������� �	���. "� ���� ���������,
!���, #���������� 	�!8� �� ���� ������ *�*����� *�� ��������� �� 	���.�	� ��������� ����#���� (������ �
��������) ���� �.�� ��� ������� ��� $�������.

=*� ��! ��� ������� ��� ���*����� ���� ������, � ������� ��� $������� ��� #��� � ���� !#� �� ����##�#�
����� ���������	 �� *����#��� ��������� ��� ����#�� ��	 ��������� ���, �##� �� ��� ���!������� �	�����
��� �����!����� ��! �	��� 	�������. >#� �� �������! �� � �	��� ���� ��� �	����7�	� �� ������	� �.
���������� ��� 	�������� ��	�, 	��������� �� ����� ��� ��#����� «(���	�� "���» �� «(���	�� ����#���». "�
�	�! ������� ����� � ������ 1����7� ������, � ����� ������� ��!����� ��� ����������� ������ ��.

2. $���)/���)/)� )/� �)�������

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

0��� ��� �#�!���� ����� 2019 � $������ ��� ���������� ���*� ��! ������ 	������� �8�	� € 10.527.944,24.

3. �2�#0�/ ���)�#����)�2 )/� �)�������

, $������ ���� ��� ������� ����� ������� ���*� ���� ��! �!��	� �8�	� € 2.124.396,13, �� ����� ����������
�	���� ��! ���*� ��! ������ #���	� ��� *������!�����.

4. 1������ ���.��$���)��

"��� �������� ������ ����������� ������ ���������������� *������, ��	 ������� ��� �������� *�������, ���
��!*��� �� ���*���!���� �� ��� *�������� ��#��� ��� $�������, !��� ��������	� ��! �� ����������������
����������.
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������ (��	�	���  ���, ��� �	��%�&�� ��	+� ���!�"����  31.12.2019 31.12.2018

$  	���� 3.682,00 3.682,00

�������� ��! ��#���� 7.163.273,95 3.881.993,63

/���� �������� 195.007,92 849.880,68

��*�	#�	���� ���*� �� �.�*� �������� ������� 819.948,07 730.610,29

� ��!o 8.181.911,94 5.466.166,60

����	����������� �	��%�& ����"�	���  

�	�,�� 2 �	�,�� 3 � ��!

�������� ��! ��#���� 6.622.792,14 540.481,81 7.163.273,95

(����: ����#�8�� ���������� (36.477,62) (458.853,63) (495.331,25)

�(�	
���� (+ (�!�	�� (��	� (+ (��'!�3���) 6.586.314,52 81.628,18 6.667.942,70

/���� �������� 512.204,58 506.433,41 1.018.637,99

(����: ����#�8�� ���������� 0,00 (506.433,41) (506.433,41)

#��(�� (�	
���� (��	� (+ (��'!�3���) 512.204,58 0,00 512.204,58

� ��! 7.098.519,10 81.628,18 7.180.147,28

�	�,�� 2 �	�,�� 3 � ��!

�������� ��! ��#���� 3.334.481,02 547.512,61 3.881.993,63

(����: ����#�8�� ���������� (27.038,65) (458.853,63) (485.892,28)

�(�	
���� (+ (�!�	�� (��	� (+ (��'!�3���) 3.307.442,37 88.658,98 3.396.101,35

/���� �������� 1.074.240,68 509.932,29 1.584.172,97

(����: ����#�8�� ���������� 0,00 (509.932,29) (509.932,29)

#��(�� (�	
���� (��	� (+ (��'!�3���) 1.074.240,68 0,00 1.074.240,68

� ��! 4.381.683,05 88.658,98 4.470.342,03

31.12.2019

31.12.2018

, $������ �����!7� ��� ��#�������� �����  �� ��	 �������	  � �� �������� ��! ��#���� �� �� #����
��������, 	��#� �7����� �� ������!����� �������� 7����  � !#� �� *����� 7��� ��� �� ��� ��������. "���
��������� �	���, � ������!����� �������� 7���� �	������ �� ������!����� �##��8�� ��� �	������� ��������
����, #���������� 	�!8� �� ��*��!���� �������� �� ����*����� ������ ���� �� *����� 7��� ��	
���������������� ����	. +� �� ����! �	�! � $������, ���*�������� �� ������� ��������������� ���� ��
���� ��� ���#����� ��� 	��#����� ��	�, 	��#� �7� �� ������� ����#�8�� �� ��!�� ��	 �������#� ��� �������
��! ����#�!���  � ��!�� ����� �� ����#�8�� ��� ��##������ ��������� ���������� ��� ��#���� �� ��	
��������� �����##�����.

5.2. ���	�	��+� �&�,����

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

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

(� �������� ��� 	������ ��������� !��� � #� ���� ��� �.�� ���� �� �#����� ��� �� ������!���� ���������
���!. 1� ��������� ���! ����*���7��� ��� �� ����#� ��� �������� �.��� ��� ��##������ �����.���. '����
	�����	� ������!����� �������� 7�����, �������7��� ��!�#�8�  � ��� ��������� ��� ���������. 1� ���! ���
��!�#�8�� ���� � *����� ����.� ��� #� ����� �.��� �� ��	 ���������	 ����� ��� ���������.

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

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

� �������� ������� ����	��7� ��� �� ��� ������ �������� ��*���	 ��� $������� ��� 31/12/2019 �� 31/12/2018
���������, ����� �� �	�	��#� �7���� �� ��#������ (�.�. �  	����� �����#�� ��#�� ����#���� �	�������)  � ��
������� ��	 �	����#��������� ���� 0�������� ���������������� 2����. 1� ������� ���� ���� ���
����#�8��� / ������!����� �������� 7���� ���� �������� ���� #� ���� ��	� �.�� !��� ������7���� ����
0�������� ���������������� 2����.
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��� 1 �
� 1 - 3 �
��� 3 - 12 �
��� 1 - 5 �	� � ��!�

31-$��-18

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

�������	��� �� #���� 	��������� 714.913,95 88.907,34 0,00 0,00 803.821,29

����!���� �(�%��-����

(���'	���� ��������&�� !
���) 714.913,95 88.907,34 0,00 0,00 803.821,29

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

31-$��-19

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

�������	��� �� #���� 	��������� 1.033.569,18 99.117,30 0,00 0,00 1.132.686,48

����!���� �(�%��-����

(���'	���� ��������&�� !
���) 1.033.569,18 99.117,30 0,00 0,00 1.132.686,48

31.12.2019 31.12.2018

1����7��� 	��������� 0,00 0,00

(����: 1������ *������ �� ��*����� (2.635.334,73) (2.911.770,18)

���+� ,�����+� (2.635.334,73) (2.911.770,18)

���,� (�� 4+��� �� %���	����������-� ��+,�� / ���, 2.934.113,70 3.157.491,60

���,� (�� 4+��� �� %���	����������-� ��+,�� / ���+� ,�����+� -1,11 -1,08

0��� ��� 31/12/2019, ��� #���� �������� ��	 "��*��	 2 ���#��������� �����	��� ��������, ����.� ��� ������
�� *�*�	#�	���� ���*� ����� € 289 �#., �� ����� ���#� ������ ���!� ��� ��!����� ������.

"�� �������� �� ���	������� ��� ��� 12 ����� ���#��������� �������� ����!������	 ����� € 81.628,18
(2018: 88.658,98),  � �� ������ ���	� 	�� ����� *���� �	�������� ��� ������ ���#�� �� *���������� ��� ��
*!���.

� #���� �������� ��	 ������7���� �� ���	������� ("��*� 3) ������� �	���� �� *�*�	#�	���� ���*� ����
�������	������ �	���#����, �� ����� ���� ��� ���8� ��� �������� *�� ��������� �� �	*������ ���� �������
����.

5.3. �&�,���� �(�	��&��

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

, �������� ���� ������ �����	�� �.�� !#�� ��� ������� �������� $��� ����� ��� $�������, ����� ����##�#��
��!*�	 / ���!*�	 ��� ����	#�� �������� ���� ��� ��������� ����*� (0,5%), �������  � �� ��#�� ��	 2019 �� €
13.173,33.

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

5.4. �&�,���� ����	+	�	�

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

1� 	�!#��� ��� �������	��� �� ��� #���� 	���������� ���#���� ���#� � �� �� ����! #���!����� ��	� ��
���#�����:

5.5. $�%�&���� ���, ��� ��4!&��

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

, ������ ��	 *����� ��	 ������� *������� ���� #���	� �� ���*� �� 2019 ����#��� ���� �� ����.� *�������
	���������� �� �	�*	���! �� ��� ��.��� ��� �������� *�������� ��� $�������.

5.6. �&�,���� ���!!�"�	��

��� 	������� ���*	��� �	��##� �����, *!� !#�� � �	��##� �� ��� $������� ���� �� �	��.
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5.7. ��	��
���� �%�	��� �� � !�"�� ��&��

1� �����*� �������� ��� ����������� ��#� �� �.��� ���� �� ��!#�	��:

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

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

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

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

6. ����1�##�2)��� 5/)/��)�

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

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

, ����#�� ���� �� ����  � ��	� �� �7�����	� �����#�� �	������ �������!���� �� ���������� ���?�!���� ���
#���	� �� ��� $�������. , $������ *������ �� !#�	� ��	� ����	� �� ����� 	#�� (�������, ��*����	� �.#�.)
"������ �������" �� *����� �����! ����#����, ������� �� ��� ����	�� )��������, �� ��������� ��	 �����	
����:
• 3��*��.�� �� �	���	#�� ���� �� �*!�� �� ������ ������ �� ��� 	 ��� �� ����#�� �� ����� �� ��� ��!#�8�

��� �� ����� ��	�������
• 0�������� �� 	��*��.�� ��	 ��� �*�! ��#�� ��� ����������
• �������� ������ ����#��� ��� � ����������� �� ��� ������� �����
• $�������� ��� �	������ �� ����� �� �������� ������ ����������� ���� ������� ����#������
• ���������, ���� ���� �� �.�#! ��� �	�!� �� ����� ��	������� �� �������� ������ ��������� ���!����

���������� ��� ��##��
• $������� ��� ����#���� �������� �	�����#��� �� �	��� �����  � *�������� ����!����� ��� �� �7������
• "	���	#�	��� *���� ���� ��	� �� �7!����	� �� �����*�	�� ��	�  � ��� ������ ��� ������ 	 ���� ��

����#��� �� �����
• $��!���� ���*��� ����������� �������� ��� ���

8. �6�#�6/ ��*����2 )/� �)�������

, E������ ������ !#� �� ����� ��� 	�������  � �� ���*���!, ��� �����	.� �� �� *������� �������� ����	����.
1� ���������! ��� ���#������ �������� �������, �	���	#�	���� 	�������� *�������� �� �.�������� �������,
	�������� ��������� �� ��#���� �� ���������� �������, *������ �� ������#������ �������	�� ��������
�� �� (project management & monitoring), *������� #���	� ��� ������� (project & facility management), 	��������
�	����#�	 ����*����� �� �����	.�� �������, ����� �� 	�������� *������� ��� ���� �������� ��
8	�� � ��� ������� �	�������� ��	 ���#�	 ������ �� ������ ����*	��� ($�����! 0����� “CityLink” - �����,
$�����! 0����� “/���” - 2����#����� �� ����	� ��	 $������� 0�����	 “Kosmopolis Park” - 0�������).

�.�7� �� �������� !� � $������ ��� ��������� �� ��������� ���� ���  � ��� �������� �����	.� ��� 	�������
*�������� ��#���� �������. �#��� *����� ��##� *�������� ����#� ��#���� ���� ��! �� *���	� ������������
��� 1����7��, �������  �������, ������ ��#�����, *���� ��� �#��������� �#��*����� *� ������ ���� ���
������������ �#���!���� properties4sale.gr, ���������	 �� �������� ��� ��#��� ������� ��	 ������	#����	
������� ���� ��#��� ��	 ���#�	 1����7�� ������.
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+� �� ������! "	����#�

� �&�$�&�" 1�3 �.".
& �%$323)') "3(
�3/�"

+$'&+%�" %. 0�&(�"
�.�.1.  �0 247849

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

, $������ ���� ����������� �� ������� RICS Regulated Firm  � �� *�*������, ��� �������, ���  ���� �� ���
�����*�	�� ��	 *����� ���� ����� ��������� �� ���� ������ �	���	#�	���� 	������� ���������� ��������
����	����.

9. *�*�2�)� ��)� )/2 �����$� �2�7����

"��� ��! 27/03/2020 �	��*����� ��	 �������� "	���	#��	 ��� $�������, ������������ � ������ �  ����� ����
��� 1����7� ������ �.$. 	��� ��� �������� �� ��� ����	��� PIRAEUS REAL ESTATE EGYPT LLC ��� �������
����#	���� *�����	 ����� € 8.706.878,40.

��!����� *�*����� �� �.�#�.��  ��� ��! ��� COVID-19 ���� ��	� �����	� *��� ����� ��	 2020, ����*�����	� !�
�� 2020 � �� �!��� �� � �##���� �������� ��������� �� ���������� ������� ��! ��� *�*��� ���
���*�����, ����� �� ��� ������ ��	 ���	� #�����  � ��� ���������� �	���, �� �	�����!#�	�� ���������
�� ������ �������� �������� �� �������� ������� �� ����� ��������� �������� ���� �����. �������� �� ��
�������� ��! ��#����, � �������� *�� ��������� �� ���� ��������. '��!��, �*��  � �� ��#� �� �.��� ���
������� ��� $�������, *�*�����	 !� � � ��� ������� ���������7��� ��! �*����� �� ������ ������ 	�������
���� ��������� ��� �������� �� ��� ����, ���� �� ���!� *�� ������ ��  ��� ����� �.!���� ������� ��������
��� ��������� �	���. "� ���� ���������, !���, #���������� 	�!8� �� ���� ������ *�*����� *�� ��������� ��
	���.�	� ��������� ����#���� (������ � ��������) ���� �.�� ��� ������� ��� $�������.

����� ��	 �������  � ��!���, *�� 	�����	� �##� ���� �������� ��� ���������������� 0���������� ���
31/12/2019  � ��!�� ��	 �� ������� ���� $������ �� �� ����� �� ���	� �������� ���*���� ���
���������������� 0��������� �	���.

8



 

 
Έκθεση Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή  
 
Προς τους Μετόχους της Μονοπρόσωπης Ανώνυμης Εταιρείας «Πειραιώς Real Estate Μ.Α.Ε.»  
 
Έκθεση Ελέγχου επί των Χρηματοοικονομικών καταστάσεων 
 
Γνώμη 
 
Έχουμε ελέγξει τις συνημμένες χρηματοοικονομικές καταστάσεις της εταιρείας «Πειραιώς Real Estate Μ.Α.Ε.» (η 
Εταιρεία), οι οποίες αποτελούνται από την κατάσταση χρηματοοικονομικής θέσης της 31ης Δεκεμβρίου 2019, τις 
καταστάσεις συνολικού εισοδήματος, μεταβολών ιδίων κεφαλαίων και ταμειακών ροών της χρήσεως που έληξε την 
ημερομηνία αυτή, καθώς και περίληψη 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 Μ.Α.Ε.» κατά την 31η Δεκεμβρίου 2019, τη 
χρηματοοικονομική της επίδοση και τις ταμειακές της ροές για τη χρήση που έληξε την ημερομηνία αυτή σύμφωνα 
με τα Διεθνή Πρότυπα Χρηματοοικονομικής Αναφοράς, 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. 
 
Άλλες πληροφορίες 
 
Η διοίκηση είναι υπεύθυνη για τις άλλες πληροφορίες.  Οι άλλες πληροφορίες περιλαμβάνονται στην Έκθεση 
Διαχείρισης του Διοικητικού Συμβουλίου, για την οποία γίνεται σχετική αναφορά στην “Έκθεση επί άλλων Νομικών 
και Κανονιστικών Απαιτήσεων”, αλλά δεν περιλαμβάνουν τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις και την έκθεση 
ελέγχου επί αυτών. 
 
Η γνώμη μας επί των χρηματοοικονομικών καταστάσεων δεν καλύπτει τις άλλες πληροφορίες και δεν εκφράζουμε 
με τη γνώμη αυτή οποιασδήποτε μορφής συμπέρασμα διασφάλισης επί αυτών. 
 
Σε σχέση με τον έλεγχό μας επί των χρηματοοικονομικών καταστάσεων, η ευθύνη μας είναι να αναγνώσουμε τις 
άλλες πληροφορίες και με τον τρόπο αυτό, να εξετάσουμε εάν οι άλλες πληροφορίες είναι ουσιωδώς ασυνεπείς με 
τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις ή τις γνώσεις που αποκτήσαμε κατά τον έλεγχο ή αλλιώς φαίνεται να είναι 
ουσιωδώς εσφαλμένες. Εάν, με βάση τις εργασίες που έχουμε εκτελέσει, καταλήξουμε στο συμπέρασμα ότι 
υπάρχει ουσιώδες σφάλμα σε αυτές τις άλλες πληροφορίες, είμαστε υποχρεωμένοι να αναφέρουμε το γεγονός 
αυτό. Δεν έχουμε τίποτα να αναφέρουμε σχετικά με το θέμα αυτό.

  

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

 



 

 
 
 
 

Ευθύνες της διοίκησης επί των χρηματοοικονομικών καταστάσεων 
 

Η διοίκηση έχει την ευθύνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των χρηματοοικονομικών καταστάσεων 
σύμφωνα με τα Διεθνή Πρότυπα Χρηματοοικονομικής Αναφοράς, 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 των 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. 
 

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 τη 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 δραστηριότηταΑξιολογούμε 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.

http://www.deloitte.gr/


 

 
 
 
 

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. 
 
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 150 του Ν. 4548/2018 και το περιεχόμενο αυτής αντιστοιχεί με 
τις συνημμένες χρηματοοικονομικές καταστάσεις της χρήσης που έληξε την 31/12/2019. 
 
β) Με βάση τη γνώση που αποκτήσαμε κατά τον έλεγχό μας, για την Εταιρεία 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 και κατά 
παρέκκλιση της παραγράφου 1 του άρθρου 119 του Ν. 4548/2018 και παραγράφου 3 του άρθρου 61 του 
N.4722/2020, δε δημοσίευσε εμπρόθεσμα τις χρηματοοικονομικές της καταστάσεις. 

 
 
Αθήνα, 27 Νοεμβρίου 2020 
 
Η Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 
 
 
 
Φωτεινή Δ. Γιαννοπούλου 
Α.Μ. ΣΟΕΛ: 24031 
Deloitte Ανώνυμη Εταιρία Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών  
Φραγκοκκλησιάς 3α & Γρανικού 
151 25 Μαρούσι 
Α.Μ ΣΟΕΛ: Ε 120 
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�����##!����� ����#� ��� �������� 11 324.873,78 387.111,63

4.270.026,24 2.895.197,82

���!�4��� �	 (��������� �	��%�&
��������� 12 3.027.751,00 3.016.651,00

�������� ��! ��#���� (���� ��! ����#�8��) 13 6.667.942,70 3.396.101,35

/���� ����	��!������ �������� (���� ��! ����#�8��) 10 508.522,58 1.070.558,68

1������ *������ �� ��*����� 14 2.635.334,73 2.911.770,18

12.839.551,01 10.395.081,21

�02�#� �2��*/)���0 17.109.577,25 13.290.279,03

�$�� ��7�#��� ��� 0����������

�$�� ��7�#���
(�����! ����#�� 15 2.094.950,00 2.094.950,00

���������� 16 3.125.537,19 3.019.317,38

0��*� �� ��� 8.678.050,59 6.673.973,55

� ��!� �,&�� ��4!&�� 13.898.537,78 11.788.240,93

0����������
����(�+������ �(�%��-����
3��������� ������� ��������� #! � �.!*�	 ��! ��� 

	�������
17 182.691,36 129.509,84

(������!������ 	��������� ��! ������� 18 1.258.605,46 30.493,90
/���� ����#�8�� 19 237.803,59 206.095,91

1.679.100,41 366.099,65

1�%�(�+������ �(�%��-����
3��������� ������� ��������� #! � �.!*�	 ��! ��� 

	�������
17 0,00 85.600,74


���	��!������ 	��������� ��! ������� 18 154.774,44 12.051,43

3��������� ��! �!��	� 244.478,14 234.464,99

�������	��� �� #���� 	��������� 21 1.132.686,48 803.821,29

1.531.939,06 1.135.938,45

� ��!� �(�%��-���� 3.211.039,47 1.502.038,10

�02�#� �$��2 ��7�#���2 ��� 0���������2 17.109.577,25 13.290.279,03

� �������� ��	 ����������� ��� ��#�*�� 16 ��� 39 �����#��� ����!������ ����� ��� ���������������� 0���������� ��� 
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

��)��)��/ �02�#���0 ����$/��)��

��
�� (�� �!��� 	��
31.12.2019 31.12.2018

0��#�� �� ���� 22 10.527.944,24 7.341.918,93

0!���� �� ���� 24 (5.965.552,11) (3.743.813,08)

���	� ���,� 4.562.392,13 3.598.105,85

0��*� / (@�����) ��! ����������� � ����*	���� 

������� �� ��#� �� �.���
6 61.668,56 (25.568,69)

/��� ���*� 23 147.926,18 103.181,63

� ��!� #��	���"��-� ��+,�� 4.771.986,87 3.675.718,79

������� ��������� 24, 25 (768.374,35) (763.243,49)

/��� #���	� �� �.�*� 24 (823.560,67) (849.681,46)

����#�8�� 26 (98.246,29) (812.536,06)

��������� 7, 8 (207.112,01) (22.785,28)

� ��!� #��	���"��-� ��+,�� (1.897.293,31) (2.448.246,29)

��������������� ���*� / (�.�*�) ������ 27 (17.107,04) (434,14)

-��*� �	�������� 28 0,00 1.930.019,10

0��*� �	�������� 29 59.420,14 0,00

���� %���	����������� ���, 42.313,10 1.929.584,96

���,� (�� 4+��� 2.917.006,66 3.157.057,46

4!��� ���*������ 20 (792.610,53) (489.454,48)

���,� / (5��&��) ��	� (+ 4+���� (A) 2.124.396,13 2.667.602,98

#��(� ����!��� ���, ��	� (+ 4+���� 

/��� "	��#�� (-.�*�) (18.398,01) (2.594,18)

4!�� 11 4.298,73 723,11

#��(� ����!��� (���,) ��	� (+ 4+���� (1) (14.099,28) (1.871,07)

��"���	��	��� ����!��� ���, / (���,) ��	� (+ 4+���� (�+1) 2.110.296,85 2.665.731,91

� �������� ��	 ����������� ��� ��#�*�� 16 ��� 39 �����#��� ����!������ ����� ��� ���������������� 0���������� ��� 
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�������� REAL ESTATE �.�.�. - 31 $����'�&�� 2019

���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

��)��)��/ ��)�1�#�2 �)� �$�� ��7�#��� 

����&���
��	�%��+ 

��4�!��
#��(� 

�(����	���
���,�                        

��� ���

� ��!�                        

�,&�� 

��4!&��

2.094.950,00 1.052.419,09 5.984.617,56 9.131.986,65

0,00 0,00 (9.477,63) (9.477,63)

0,00 0,00 (1.871,07) (1.871,07)

0��*� ���� ��! �!��	� 0,00 0,00 2.667.602,98 2.667.602,98

"�������!� ����������� �����	 48 

).4172/2013
16, 28 0,00 1.930.019,10 (1.930.019,10) 0,00

"�������!� ������� ����������� 16 0,00 36.879,19 (36.879,19) 0,00

0(+!��(� 	�� 31 $����'�&�� 2018 2.094.950,00 3.019.317,38 6.673.973,55 11.788.240,93

2.094.950,00 3.019.317,38 6.673.973,55 11.788.240,93

0,00 0,00 (14.099,28) (14.099,28)

0��*� ���� ��! �!��	� 0,00 0,00 2.124.396,13 2.124.396,13

"�������!� ������� ����������� 16 0,00 106.219,81 (106.219,81) 0,00

0(+!��(� 	�� 31 $����'�&�� 2019 2.094.950,00 3.125.537,19 8.678.050,59 13.898.537,78

0(+!��(� ������ 	�� 1 �����&�� 2018

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

��� �������� ������� (���� �!���)

0(+!��(� ������ 	�� 1 �����&�� 2019

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

��� �������� ������� (���� �!���)

@���� ��! ��� 1� ����� � � ��	 IFRS 9

� �������� ��	 ����������� ��� ��#�*�� 16 ��� 39 �����#��� ����!������ ����� ��� ���������������� 0���������� ��� 
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�������� REAL ESTATE �.�.�. - 31 $����'�&�� 2019

���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

��)��)��/ )�������2 ���2

����&��� ��
�� (�� �!��� 	��
31.12.2019 31.12.2018

)������ ���� (+ #��	���"���� $��	���+	�	��
0��*� ��� �!��� 2.917.006,66 3.157.057,46

�������� � ���*�� ��� �!���

���������, *� ����� �� ��� 7, 8 207.112,01 22.785,28

�����������: ����#�8�� ���������� ���������� 26 20.627,44 37.058,51

�����������: ����#�8��  � ���7������ ��������� 17 36.407,20 548.110,53

�����������: ����#�8�� ���������� ��������� 26 9.503,97 227.367,02

�����������: ����#�8�� ������ 	�������� 19, 26 31.707,68 206.095,91

���������: 0��*� ��! ��#��� �	�������� 9 0,00 (60,24)

���������: 0��*� ��! ��������� �	�������� 9, 29 (59.420,14) 0,00

�����������: @����� ��! ����������� � ����*	���� 

������� �� ��#� �� �.���
6 (61.668,56) 25.568,69

�����������: @����� ��! ��#��� �� ��� ����*	���� 

�������
6, 22 0,00 7.241,86

���������: ���*� ��! ������ ����� #���	� ��� 

��������
(2.137,06) 0,00

�����#������ ����*	���� *������!����� 27, 28 17.107,04 (1.929.584,96)

(�����#�� ����#���	 �������

(����� / (��.���) ���������� 12 (31.727,44) (37.058,51)

(����� / (��.���) ��������� (3.557.949,29) (1.181.369,52)

((�����) / ��.��� 	���������� (�#�� �����7��) 241.640,76 (142.931,21)

(����: 

��������� �!�� �� �	���� �.�*� �����#����� 27 (1.056,46) (2.568,00)

0����#����� �!�� (528.231,56) (268.320,65)

(761.077,75) 669.392,17

)������ ����  (+ �(��,�	���� $��	���+	�	��

7, 8 (61.463,76) (28.747,49)

$����.�� ��! ��#���� ����*	���� ������� 6 0,00 54.838,71

$����.�� ��! ��#���� �	�������� 9 810,24 0,00

$����.�� ��! ��������� �	�������� 9 64.420,14 0,00

$����.�� ��! �������� ����#���	 �	�������� 9 0,00 14.250,00

1!�� ������������ 27 12.025,33 5.340,49

(�������� ����������� 28 650.000,59 1.280.018,51

665.792,54 1.325.700,22

)������ ���� (+ ����	�,�	���� $��	���+	�	��
1������� �#������ ����#���	 	���������� ��! 

�������
(153.074,33) (11.266,93)

1������� �#������ �!��� 	���������� ��! ������� 27 (28.075,91) (3.206,63)

(181.150,24) (14.473,56)

(276.435,45) 1.980.618,83

)��&� �� 	����� ���, �� ������ %�
��� 2.911.770,18 931.151,35

)��&� �� 	����� ���, �� !
��� %�
��� 14 2.635.334,73 2.911.770,18

����� 	������ ���� (+ !��	���"���� ,��	���+	�	�� 

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

��������

����� 	������ ����  (+ �(��,�	���� ,��	���+	�	�� 

����� 	������ ���� (+ %���	�,�	���� ,��	���+	�	�� 

���
  ���� 	�� 	��&�� �� 	����-� ���, ����

� �������� ��	 ����������� ��� ��#�*�� 16 ��� 39 �����#��� ����!������ ����� ��� ���������������� 0���������� ��� 
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�������� REAL ESTATE �.�.�. - 31 $����'�&�� 2019

���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

1 *�2���� �#/��7����� *�� )/2 �)������

2 �02�8/ )�2 *�2���2 #�*��)���2 ����2

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

, $������ *������������� ���� $##�*� �� � �*�� ��� ���� ��� ��� 0���� 5 ���� �����.

, $������ ���� ��#�� ��	 ���#�	 ��� 1����7�� ������, � ����� ���� ��� 31.12.2019 �	�������� ��� ������!
����#�� ��� $������� �� ������! 100,00%. � �������� ���������������� ���������� ���	� � ����� ��! ��
������! "	����#� ��� $������� ��� 27 )�������	 2020 �� ��#��� 	�! ��� � ���� ��� +����� "	��#�	��� ���
���!��� ��� $�������.

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

2.1. �!&��� �	��	���� %���	����������-� �	�	�����

� ���������������� ���������� ���	� �	������� ������� �� �� ����� ��!�	�� ���������������� ��������
(«�.�.�.�.»), ��	 ���	� ��*���� ��! �� "	����#� ������ /� ����� ��������, !��� �	�� ���	� 	�������� ��! ���
$	����;�� -���� ��	 ��*!����� �� ���� �� ���, ���� �� ��!�� �����.�� ��� �� #! � ����������������
�����������. � ���������������� ���������� ���	� �	������� �� ���� ��� ���� ��	 ������� �!���	� !��� ���
����������� �� ��� �������� �� ��#� � �.�� ��� ����*	���� �������.

1�	� �����	� ����� ����� ��	 2020 � $##���� ��������, ���� �� *������� ��� �����	.���� *	������ ��	
*��������� ��	� *�� �����	� ����� ��	 2020, ����������� ��! �� �	������ �� �� 	8�#! �����*� �����!�����
��	 �����#��� �� �� �!��� �����*� � �� *��� �.��#��� ��� ���*����� Covid-19, ����� �� ��! �� ���������
����� ��	 ������������ �������! ���. , $������, #���������� 	�!8� �� �.�#�.�� �������� �� ��� ���*���� ��	
���	 ������;�� Covid-19 �� �� ��*��!����� �������� ��� ��� ��� ���������������� ��� �����������, �.�#� ��
��	� ��*���	� �� ���� ����� �� ��������� ��! ����� *�������� �� ����������� �	��� ���#� � �� �� �	������
��	 �� ��������� ���� � ��� ��	� �� �	����� � ���������������� ���������� ���	� �	������� �� ���� ���
���� ��� �	������ *������!�����.

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

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

"�� ���	����!����� ���������������� 0��������� �� ���*�#� ����	��7���� �� $	��, ���!� �� ���������
*��������.

2.2. 0����	��� 	�� $����-� ���	 (�� ����	����������
� �!���4+����� («$.�.�.�.»)

1� ��!#�	�� ��� #� ���� ��!�	�� �� � ����������� ��� 	�������� �.�.�.�. �� � *���������, ���	� ��*���� ��!
�� "	����#� ������ /� ����� �������� («IASB»), ���	� 	�������� ��! ��� $	����;�� -���� ($.$.) ���� ���
���������� *������	��� ��� ������ ���������������� 0���������� ��	 2019 �� ���	� ��� ��! ��� 1 %���	����	
2019.

2� #�"��	��� ��+	�(

$.�.�.�. 16 «����-����». 1� �.�.�.�. 16 ��*!���� ��� %���	��� ��	 2016 �� ��������� �� �./.�. 17 «(������»,
�� $.�.�.�.�.�. 4 «0������!� ��� ��� �	������ ���#������ (������», �� ��������� 15 «/���	� ��� (������ -
0������» �� �� ��������� 27 «�.�#! ��� ��� �	���� ��� �	��##� �� ������ �� ��� ����� ����� ���� ��������».
1� �.�.�.�. 16 ������7� �� �����  � ��� ��� �����, ��� ���������, ��� ����	����� �� ��  ����������� ���
��������, �� ����! �� �.����#��� !� � ������� �� � ���������  ���������� ������ �#����!���� ��	
����	��7� ��� �	��� ��� �	��##� �� ��	 ������� �������.
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

1� ��!�	�� ��� � ��� ����� �����#�  � �� #� ���! �����! ��! ��� �#�	�� ��	 ������, �� ����� ������ ���
��� ����� ��� *�������� ������ �� 	���������� ��������  � !#�� �� �	������ �������� �� ���������	��
*����� �� �#����� ��� 12 �����, ���!� ��� �� 	��������� ����	���! ������� ���� �� ��������� �.���. , #� ����
��	 �������� �������� �	������ ������#��� �	 ����� �� �� �./.�. 17.

� #� ���!� �����!�  � ��	� ������� ������ ���� ��� ����.� ��� �������� �������� ��� ��� ����� ��!�
*�������� ������ �� ��� ���������� 	��������� ��������. , ����� ��������� ��	 *�������� ������  �����
��� ���! ��� �������� 	��������� �#��� ��� ������ ������ �.!*��, �� ��������� �!����  � ��� ������������
��	 ����	����� �������	 ���� ����� ��	 ��������� �� �����*����� �#������ ����� �� ������#�� ��� ��! ���
���������� ����.��. ���#�����, � ��������� ��	 *�������� ������  ����� ��� �!���� ����� �� �	�����	�����
��������� �� ���������, ���!� ��! �� �������� ����*	��� ������� �� ����� �������� �� ��#� � �.��.
���������, ���� ��� ���������� ����.��, � ������� 	�������� ��������� ���� ������� �.�� ��� ��##������
��������� ��� �������� ����.��#����� �� �� ���!�� ��	 ��������� ���� ������� � ��� �� ���!�� �	�! *��
������ �� ���������, �� �� ���!�� *������� ��	 ������. 1� *������ ������ ��	 ���������������� �������	
����� ��������� ��� ���! ��� 	��������� ��������.

, $������ 	������� �� �.�.�.�. 16, �� ����� ��������� �� �./.�. 17, ���#�	������ ��� ������������ ���*�����
������ �, ����� ��� ����!����� ��� ���������� �	 ������ �������� !��� ����������� ��! �� ����������
*���.�� ��	 �������	. '� �� �����	, � �	 ������ �#���������  � �� 2018 ���� �������� �� �� �./.�. 17 �� *��
���� �	 ������� �� �� �#��������� ��	 ����	��7���� ���� �����	�� �����*�. �����!����� �#��������� ������
�� ��� ���*���� ��! ��� ����� ������ � ��	 �.�.�.�. 16 ���� ��� 1� %���	����	 2019 ���#��������� ��� "�������
5.

)��(�(��
���� �� #�"��	��� ��+	�( �� $�������&��

�.$.$.�.�.� 23 «�'�'�+	�	 �� (��� 	��� 4���!�"��� � %������� �». , ��������� ��������� ��� ������ ���
���#�������� ��	 ��!��	 �� ��� ����� � �������� ��� ����7�	� �� ������� �� ����#� �� 	�������� � ��������
!��� 	����� �����!���� �� ���� �� ����#� ���� ���*�� (� ����#� �� 7���), ��� ����#� �� ���� ��� ��������
���� ����� �� 	����������, �� �� ��������������� ����#� ��� 7����, �� �� ��������������� ����#� ���
�������� �� ��	� ����#� ���� �	���#�����.

$.#.�. 28 ()��(�(�&���) «����(�+������ �����	�%�� �� ��""���&� �	���&�� �� �����(��&��». ,
����������� ������ *�	������� ������ �� ��� #� ���! �����! ��� �������!������ �	�������� �� �	  ���
������� � �������.�� –!��	 � ����*�� ��� ������� ����� *�� �����!7���- �� ��� ����� ��	 �.�.�.�. 9.

$.#.�. 19 ()��(�(�&���) «���%�� �� ��"9+������». , ����������� *�	����7� !� �� ��������� ��	 �	����
����������� ��	 ��� ��������, ��� �������� (curtailment) � ��	 *���������� ���� 	��������! �� �!����
�����	��� ���?�������� �� � �����!� �!���  � ��� �����*� ���� ��� ������������ �� ����*���7����
������������� �� 	������� ��	 ��������������  � ��� ������������. $���!�����, *�	����7��� ��
�����#���� ��� ������������ ��� ��! �����, ��� ������� � ��� *��������! ��� ��� ��������� ��	 �����7����
�� �� ������� !�� ��	 ����	����� �������	 (asset ceiling).

$.#.�. 12 ()��(�(�&���) «7+��� ����,
�	��». , ����������� *�	����7� !� !#�� � ����#� ��� �������� ��!
�� ��������� (�.�. ��! *����� ���*��) �� ����� �� ��� ����7���� !��	 ��� ����7���� � �	��##� �� � ��
 � ��!�� ��	 *���	� ��� *�������� ���*�.

$.#.�. 23 ()��(�(�&���) «�+�	�� $������ ». , ����������� *�	����7� !� �� ������ �	 ��������� *�����!�
�������� �������� ��� �� ��������� ����	���! ������� ���� �����  � ��� ����#��!���� ����� � ��� ��#���
��	, �!�� �	�!� � *�����!� �����#�� ����� ��� ����#���� ��	  ����� *������� ��	 � �������� ���!����
����������  � �� 	��#� �7� �� ������! ����#���������.

, $������ ��� 	������� �� ������� ����������� �� *���������, � ������ *�� ����� �������� ���*���� ���
���������������� 0���������.

)��(�(��
���� �� ������&�� �� (�+	�( (�� �%��� ��,���& (+ 	� ���'� !�� $����-� #�"��	��-� ���	 (��
�� �%��� �����	���& (+ 	�� �.�., ��	+�� � �4���"
 	��� ,�� �&�� �(�%���	��
 �	� 	� 2019 � 	� �%���
�����	���& (�+�� (+ 	�� �	���&:

������!�"��+ �!&��� ()��(�(��
��) «)��(�(��
���� 	�� ��(��(-� �	� ������!�"��+ �!&��� 	��
$.�.�.A.». 1� ��� �����#� �! �#���� *�� �����#�� �	������ ���������� ��	 �  ����	. 1� "	����#� ������
/� ����� �������� ������������ �� ������ ��	 *�� ��#�������� ��!�� � ��	 �*����� ��������� �##��8�� ��	
������ �� �������������.

$.#.�. 1 �� $.#.�. 8 ()��(�(��
����) «�����+� 	�� ����-,���». � ����������� ������	� *�	������� ������
�� ��� ����! ��	 «�	��*�	�» �� �	�	 �����7�	� ��� ����! ��	 ������������ �� �����#� �! �#���� �� ���
��!�	�� ����	��.
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$.�.�.� 9, $.#.�. 39 �� $.�.�.�. 7 ()��(�(�&���) «���+�4��� 	�� $�&�	� ��4���� �(�	��&��». ,
����������� ��������� ��� ������ ������� ��������� �#�������� ���� �� *����� ��� ���!*�	 �����!�����
��	 �������� ��! �� ���*��� ����� ��� ��	 *����� �������� ��������, !��� �� *������7�� �������!����
���!�� (IBORs).

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

)��(�(��
���� �� ������&�� �� (�+	�( (�� �%��� ��,���& (+ 	� ���'� !�� $����-� #�"��	��-� ���	 (��
!!� ,�� �%��� �+�� �����	���& (+ 	�� �.�. �� �� �� 	� 	�� ,�� �4��+9��	� (+ 	�� �	���&:

$.#.�. 1 ()��(�(�&���) «)���+���� 	�� �(�%��-���� �� ��%�� �� ��� 	�� 1 �	���». , �����������
��������� ��� �� ���� � �� �	���� ������ � ��� ��������� ��	 �������	, ��������� �� �������� ��
����*�����	� ���� �!�� ���� ��������� ��������� ����� �� ����� �� � #���� 	��������� �� ������
���������� *���������� ����� �� ��.�������� �� ���� ��	 1 ���	� (#! � � ��*�������� #! � *����������
���!� ��!� ���	�) � ��� ��	 1 ���	�.

$.�.�.�. 16 ()��(�(�&���) «����-����» �%�	�9+����� �� 	�� Covid-19 ��%��
���� ����-�	�� (�����!7���
 � ������ ���!*�	� ��	 .������ 1�� � (��� ��� 01/06/2020). , ����������� ������ ���	� ������� �� *	���!����
�� ��� ������� �� �.�#! ���  � �� ��� ��� ����7!���� �� ��� Covid-19 ���������� ��������� ���������7��� ��
����������� ��������. �� �	 ��������, � ����������� *�	����7�	� !� ���� ��������� ��	 �#�������
�	 ��������� ���?�������, *�� �������� ��! ��	� ������� �� �.�#� ���	� ��� �	 ��������� �����������
��������� ��	 �����7���� �� ��� Covid-19 �����#��� ����������� ��������. ��������, � ������� ��	
�����!7�	� �	�� ��� ������� ������ �, �� 	�������	�  � �� �� #! � ����������� ��������� ���� #� ���!
�����! �� �� ��� �����#��� ����������� ��������. 1� �������� �����!7����  � ����������� ���������
��	 �����7���� �� ��� Covid-19, � ������ �����	� �� �#������ ��������� ��	 ���������� �#������� ��� � ���
��! ��� 30� %�	���	 2021.

$#� 16 ()��(�(�&���) «���-�	 ��"�». , ����������� ��� ����� �� ��� ������� �� ������� ��! �� �!����
��� �� ��� ���� ��	 �#��� ��! ��� ��#��� �������� ��	 ���� ���� ���� �� *����� ������������ ��� �� #! �
�� ���  � �� ��������� ����� ���� �����. ��������, � ������� ��� ����7� �� �� #! � ���*� ��! ��#���� �� ��
������ �!��� ���� 0�������� �����#�������.

�	
���� 1�!	�-���� 	�� $��� - � �!�� 2018-2020. ��������	� �� ������� �������� ����������� ��� ���� 1
«����� $����� � ��� ������ �������� ���������������� ��������», ��� ���� 9 «��������������� (���»,
��� �/� 41 «+��� ��» �� ��� $��.� ������ ����*�� ���� ��	 �	��*���	� �� ���� 16 «(������».

2.3. �(��, ���� �� ��&��	

1� ������� ��	 ��������� �� ����! �� �������!����� ��������� � ��� ��!����� 	����.��� � �� �� *��, �� ��
����� *�� ��������� ���� $������, ������������ �� ����*���� �� �������. � ����*���� �� �������
���#������	� ��!��*�, ����� � ������� ������, ��!��*� �� ����� #���	� ��� ��������. 1� ������� ��	
��������� ��! ��� ������ �� �	������ #���	� ��� �������� ������� �� ���� ���������� �� ��
#� ����������� ��� ���������������� ���������� ��	 ������ �� ����*���� �� �������, !��� �#������ �
����!� ��	 ������� /� ����� �������	 17 "(������" (�./.�. 17). � ����*���� �� ������� ������������
����� ��� �!����, �	����#����������� ��� ������� �.!*�� �	��##� ��. (��� ��� ����� ����������, �
����*���� �� ������� ���������� ���� ��#� � �.��, !��� �	�� ������� ��! ���.������ ������� � ��! �� �����
���������. , ��#� � �.�� ����*���7��� ��! �� � ������ ���� � ����������!7���, �� ������� ����������,
���#! �� ��� �����, ��� ���������� �� ��� ���������� ��	 �	 ��������	 �� ��	. $�� � �#����!����  � ��
��#� �� �.��� *�� ���� *������, ������������� ����*�, !���:

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

(ii) (���*�� ���������	��� �.���: , ����*�� �	�� �����!7��� �	����  � ��� 	��#� ��! ��� �.���  ���*��
����##�#��  � �.������� � ������� ��	 ���7�	� ����������. 3��#� �7���� � �.�� ��	 ��#��� ���;!���� ���
�����	.�� ��! ��� ����� �������� �� �!���� ��� �����	.��, ����� �� �� ����*������� ���*��. 1� �����#���� ���
��������� �	��� �����#�� ��� ���������	�� �.�� ��	 ������	. (� ��� ������ � ��	 ����	 ��� ����.!�#���� ��� ���
���������	��� �.��� �������� � ������� �.�� ��	 ���� �������� ������	.

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

(iv) $���*	��� ����*��: � ����!� ��� ���!*�	 �	��� ���� �� 	��#� ��� ��� ����#���� �.�� ��	 *�������� ��	
��� ���� ����*	��� �� #������ ����� ����� ��!*��� ��! ��� �	 �������� �������.
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�	��� � ����*� �����.���7���� ������� ��! �.�������� ���.������	� ��������. � ��#� �� �.��� ��� ����*�����
�� ������� �������#��� ���*����� ��! �����	��� �������, ����� �� ����*����  � ��##������ �������,
#���������� 	�!8� �� �����	��� �	������ ��� � ����. � ��#� �� �.��� �������#��� ������ �����*����� ������
����������  � �� ����*���� �� �������.

"������ �� �� *���.�� ��	 �./.�. 40 «$���*���� �� �������», ���� ��������� *������ ������������ ���
#� ���� �.�� ��	 ������	, �!�� !��� ���� ����! !� ��##����� �������� ���#� �� ����� �����7���� �� �� �������
�� �������	� ���� $������ �� �� �!���� ��	 ������ �� ��������� �.!����. >#�� � �##�� *������ ��#������ ��
�	�������� ������������ ���	����� ���� 0�������� "	��#��� $��*������ ��� ����� ���� �����
��� �����������.

(�����#�� ���� ��#� � �.�� ������������ ���� 0�������� "	��#��� $��*������.

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

(�� ����*	�� �� ������� ������ ����7��� ��! ��� ��������� ���������������� ����� ���� �� *����� ���. ,
������ ����� ��� ����*	��� �� ������� ������ ��  ����� �� ��#��� � !��� �������� ���� ��������
�������*����� ��������. 1� ���*��/7���� ��	 �������� ��! �� *����� ����*	���� ������� ����*���7��� �� �
*����� ����.� ��	 ������� ���;!���� ��� *������ �� ��� #� ����� �.��� ��	 ����*	���� ������	 ���� ���
���������� *������. , �� #! � *����� ��� ����7��� ���� 0�������� "	��#��� $��*������.

2.4. ���-�	 ��"�

� ��#����� ��� ��������� �������, �� ��������� ����, �� ���#� �� � #��!� �.��#��!� ��� $�������
�������7���� ��� �����! �!���� ������ ��	� ������� �� �� ����	����� ��������� �� �� �	�!� ��������� ���
�.��� ��	�. 1� �!���� ������ ���#������ !#�� �� *������ ��	 �	�*����� ����� �� ��� ��!����� ��� ��������.
$��#���, *������ ����������� ��� #� ���� �.�� ��� ��������� �� ��� � ������������ �� .������! �� �
�!��� ��� ��������� �� ������	� ��##����� �������� ���#� ���� $������ �� �� �!���� ��	� ������ ��
���������� �.!����. 1� �!���� �����	�� �� �	��������� ����������� ��� �����#������ ��� ������� ��	
��� �����������.

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

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

1� �������� �� � ������� �.���7����  � �	�!� ��������� �.��� !��� 	�����	� ��*��.�� ���������� �.���. >��� �
#� ����� �.��� ��� ��������� �� ��� 	��������	� ��� ��������� �.�� ��	�, � *����� (7���� ����������)
����������� ����� �� �.�*� ���� ��������� �	��#��� ���*������. 
#��� ������ ��� �������� 2.10 "���������
�.��� ����	����� "�������".

0��� ��� ��#��� ��������� �� ���, � *����� ����.� ��	 �������� ��	 #�������� �� ��� #� ����� ��	� �.���
����������� �� ���*�� � 7���� ���� 0�������� "	��#��� $��*������.

2.5. �������� ��"�

. / �	���& �&�� � �������	
�
"� ��������� ��	 � $������ ���� ��������� �� ���, ������ �� � �� �����	� �� �	������ #���	� ��� ��������.
1� �� � �	�� ������7���� �� ���������� ��� ���������������� ���������� !��� �� �� #��� �� � ��� �*��
���� �����. 1� ���*� ��������� ��� $������� ��� ����7���� ���� �� *����� ��� ��������. , $������ ��
��������� *�� ���#������ �������*����� �������.

'. / �	���& �&�� � �����	
�
1� ���� 16 ��� � ��� ����� �����#�  � �� #� ���! �����! ��� �������� ��! ��� �#�	�� ��	 ������, �� �����
������ � ������� �� ��� ����7� ����	���� ������� �� 	���������  � !#�� �� �	������ �������� �� *�����
��� ��� 12 �����, ���!� ��� �� 	��������� ����	���! ������� ���� �� ��������� �.���.

0��� ��� ����� ��� �����, ��� ����7��� *������ ������ �� ��� ���� ����.� ��� ��������, �� ����� ���������
��� �!���� ������ ��� �� ��� ������� ���� �� �	�����	���� ��!����� �� ��� ��������� ��� �.��� ��	�.
1�	�!����� ��� ����7��� 	�������� �������� ��� �� ��� ������� �.�� ��� ��������� ���� �� �	��#�� *�����
��� �������� ��������. , #� ���� �.�� ��� 	���������� �������� ��������� ��� 	���.� �����������, �
����*����� �##� � ��� *����� ��� ��������, ��� ������� �������� � ���� �.�#! ��� � ���� ��	 ����	�����
�������	.

19



�������� REAL ESTATE �.�.�. - 31 $����'�&�� 2019

���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

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

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

��� ��� 1� %���	����	 2019, *�#�*� ��� ��� 1�� ������ �� ��	 �.�.�.�. 16 "(������", �����!7����� � *���.��
��	 �/� 17, �� ���� �� ������:

• "� ��������� ��	 � $������ ���� ��������� �� ���, ������ �� � �� �����	� �� �	������ #���	� ���
��������. 1� �� � �	�� ������7���� �� ���������� ��� ���������������� ���������� !��� �� �� #���
�� � ��� �*�� ���� �����. 1� ���*� ��������� ��� $������� ��� ����7���� ���� �� *����� ��� ��������.

• "� ��������� ��	 � $������ ���� ������� �� ��� ���� #���	� ��� ��������, �� �������� ������������
���� ��������� �	��#��� ���*������ ��� *����� ��� ��������. , $������ �� ������� *�� ���#������
�������*����� �������.

2.6. :�! ���������� �	��%�& - #�"�����+

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

, �	������� ��� ��� �������� #� ����� ��� ����7��� �� �.�*� ���� 0�������� "	��#��� $��*������ !���
��� ���������� � *�����. ��������, � *������ ��	 ��#����	� � ��������	� ��� ��!*��� ��� ��� ��������
#� �����, ���� ��� ������ ������� ���*� �����, � ��������� �� �.�*� ���������� #� ����� �������������
��� �!���� ������� ��	 �	#�	 �� ��	 �� ���������� ���?�!���� �� ������� �� ��������� �� �.������.

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

1� #� ���! ������ ����7��� !��� ��� ��#���� � !��� *�� ���������� ��##����� �������� ���#� ��! �� ����� �
�� *����� ��	 #� �����.

1� ���*�� � � 7���� ��! ��� ��#��� ��	 #� ����� ����*���7��� �� � *����� ����.� ��	 ������� ���;!���� ���
*������, �� 	�����, �� ��� #� ����� �.��� ��	 #� ����� �� ����������� ���� 0�������� "	��#��� $��*������.

2.7. �(��, ���� �� ��"	�����

2	 ������ ���� !#�� � �������� ��� ������ � $������ ����� �#� �� ��� ��� ���������������� �� #���	� ���
��#���� ��	�. , $������ ����� �#� �� �� ��� ��������� !��� � $������ �������� � ��� *������� �� �����#����
���*!��� ��! ��� �	������� ��� ���� ��������� �� ��� ��� ���!���� �� ������7� �	��� �� ���*!��� ���� ���
*������ ��	 ����� ���� ���������.

, �	������� �� �	 ������ ����	��7��� ��� �!���� ������ ���� ��� �������� �	�!� 7���� ����������. 1� �!����
������ ��� �	 ������ ���� � ��#� � �.�� ��� ����	����� �������� ��	 *!�����, ��� ������� ��	 ��*!����� ��
��� 	���������� ��	 ���#������� ���� ��� ���������� ��� ����##� ��, �#��� �	�!� �!���	� ����� �	�*�*�����	
�� �� �	��##� �.

, *������ ��� $������� �.���7� �� ���� �����*� �����.�� ���������������� 0���������� ��� ����.� ��*��.���
���������� (��������� � ������������� ������ ��� ��#� �� �.���) ��� �	�������� �	���. "� ��������� ��	
*��������� ��*�.� ����������,*���� ���� �#� ��� ���������� (impairment test) �	 ��������� �� ��������� ���!
��� ����*	��� �� �� #� ���� ��� �.��. "��� ��������� ��	 � #� ���� �.�� ��� ����*	��� 	�������� ��� ���������
�.��, �!�� � #� ���� �.�� ���������� ���� ��������� �� � 7��� ����������� ���� ��������� �	��#���
���*������.

, $������ ���� ��� ���� ����	 10 ��	 �/� 27, *�� �	����� ����������� ���������������� ����������, ����� �
������ Real Estate (.�.$. ���#�������� �� �� ����*� ��� �#���	� ���������� ��� �����������
���������������� ���������� ��	 ���#�	 1����7�� ������.
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2.8. 7+��� ����,
�	��

� �!��� ���!*�	 �����#���� ��! ��� ������ �� ��� �����##!���� �!��. � �!��� ��� ����7��� ���� ���������
�����#�������, �� �.������ �� ��������� ��� ���*	#��� ��	 ��� ����7���� ��� #��� �	��#�� ���*����� �
����	����� ���� ������ ����. "� �	��� ��� ��������� � �!��� ������ ��� ����7��� ��� #��� �	��#�� ���*����� �
����	����� ���� ������ ���� ���������.

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

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

1� ���! ��	 �����##!����	 �!��	 ���*������ ����*���7��� ���� ��� ����#� ��� �	���#����� ��	 ����� �����
�� ��� � ����� �	��*�� ����� �� ��� ���� ��� ���������� ��� ���������� ���������������� ����� �� ���������
�� ���� �� ��� ��� �����*� ��	 � ������ �����##!���� �������� ��� ���������� � � �����##!���� ����#� ��
	�������� �����������. � �����##!����� ����#� ��� �������� ��� ����7���� ���� ����! !��	 ���� ����! !�
�� 	�����	� ������ ��##����� ����#� ���� ���*�, �� ����� ������� �� �������������  � ��� ����������� ���
��������� *������. � �����##!����� ����#� ��� �������� �� 	��������� �	�8���7���� !��� 	�����
����� ����#���! *������ �� �	�8������� � �����	��� ����#� ��� �������� ����� ��� �����	��� ����#� ���
	����������.

2.9. �(����	

1� ��������� ��������� ��� ����#!���� �.�� ����.� �!���	� ������� �� ������� ��	���������� �.���. 1�
�!���� ����*���7��� �� ��� ����*� ��	 ����	 �������� �!���	�. 1� �!���� ��� ������� ���;!���� �� ��� ����#��
���������� ���#������ �� �.�*� ���*�����, �� �!���� ��� 	#��� �� �� ����� �� ���! �!����.

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

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

2.10. �(���&��� ��&� ���������-� �	��%�&��

1� ����	���� ������� ��	 ���	� �����*!���� ���#�� 7�� *�� ����������� �##� 	�!����� �� �#� ��
���������� ������� �� !��� �����  � ��!�� ����*�����	� !� � #� ���� �.�� ������ �� ��� ���� ���������. 1�
����	���� ������� ��	 ����������� 	�!����� �� �#� �� ���������� ��� �.��� ��	� !��� 	�����	� ��*��.�� !� �
#� ���� �.�� ��	� *�� �� ���������. , ��������� �.�� ���� � �� �#����� ����.� ��� ������� ��	���������� �.���
��� ����	����� ��������, �������� ���� �� ���������� �!���� ��#���� �� ��� �.��� #! � ������. @���
���������� ��� ����7���  � �� ���!  � �� ����� � #� ���� �.�� ��	 �� ��	 	�������� ��� ��������� �.�� ��	. �
7���� ���������� ������������ ��� �.�*� ���� ��������� �	��#��� ���*������ ��� ���� ��	 ��������	�.

2.11. �(�	
���� (+ ��!�	��

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

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

, $������ �.���7� �	�������� �� 	�����	� ������ ��*��.�� !� ��� �������� ��� 	������ ��������� ��� �.��� ���.
+� �� ����! �	�! *���� �� �� ���� ���������� �����.�� ���������������� �����������, �#� �� ���������� ���
�.��� ��� ��������� ��� (impairment test) ������� �� ��  ����� ����� �� �� ����*�#� �� ��	 ��� ������� ���
�.�.�.�. 9, �� �������7� ���#� �� ����#�8��.
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

(�� �������� ��� 	������ ��������� !��� � #� ���� ��� �.�� ���� �� �#����� ��! �� ������!���� ��������� ���!
���. 1� ��������� ���! ����*���7��� ��! �� ����#� ��� �������� �.��� ��� �����.��� �� ��� �������� �.���
��! ��� ��	��������� �	�!� ��#	������ � �.����#����� �� ��������� �*	������ ��	 ����	���##�����	 ��
����#����� ��� 	�������� ��	. >��� 	�����	� ��*��.�� !� � $������ *� �� ������� �� �����.� !#� ��
���#!���� ���� ������� �� ��	� �	�������� !��	� ��� ���������, �������7��� ��!�#�8�  � ��� ��������� ���
�.��� ��� ���������. 1� ���! ��� ��!�#�8�� ���� � *����� ����.� ��� #� ����� �.��� �� ��	 ���������	 �����
��� ���������.

�����+� ����+	�	� ���	���� (Probability of Default - PD)
, ������� �������� !� ���	������ !��� � ���#� ���� �� �#����� ��	 ������� �������� ����	 ��	 ��� ���� �
$������  � ���� ���� ���� ���������. � ���#�� �� �#������ ��	 ������� �������� ����	 �������� !� ���	�
���*	�� �������� 100%.

�����+� 9����� �� (��&(	��� ��	���� (Loss Given Default - LGD)
1� ���! ��� 7���� �� ��������� �������� �������� �� ���� �� ������ *�*����� �����.�!����� ��� ���#�� ���
$������� ��� ��#�	����� �������, ����� �� ��������  � �� ��##��.

�����+� ��&"�	�� �	� 	�� ��	��� (Exposure at default - EAD)
$��� �� �����! 	�!#��� ��� ���#�� ���� �� ����� ��	 ������� �������� ����	 ��	 ��� ���� � $������  � ����
���� ���� ���������.

�����+� ����+����� (��	�	��-� 9���-� (Expected Credit Loss - ECL)
� ������!����� �������� @���� (“ECL”) ���� �	������� ��� ����!����� �������� ��������� (PD), ��	 ���� �����
0��� ��� ������� (EAD) �� ��� @����� �� ��������� �������� (LGD), �� �������� �������������� �#���������
��	 ������� ��� ��##�� ����� �� �� �� ����� �������� �� ������ ���� �� �������#���� ���� ����� ��	 *��
���	� #����� 	�!8� ���	� 	��#� �����.

���	
�� �	�	��� (�	
���� �� �	�,�
� ��������,  � ������� �.�#! ���� ��	 �������� ��*���	 �� 	��#� ���� ��� ������� ����#�8���
���������� ��� �.��� ��	�, ������������ ��� ��!#�	�� "��*� (Stages):
�) "�� "��*� 2 ���#��������� �	���� �������� ��! �� ������ 1����7� ������ �.$. �� �� �	 ������ ��������
��	 ���#�	, ��! ��#���� (*���� �� ���������) ��������� ��	 ��������� ��! �� *���	� ������������ ���
1����7�� ������ � ��� Intrum Hellas, ����� �� ��! ��#���� ���	� �����	� ��������� 	�������� �������
�	����#�	 (project monitoring).
�) "�� "��*� 3 ���#��������� !#�� � ��������, ��� ������ � ������!���� ���������� ������.�� ��� ����#��
��	 ������� �������� ����	 ��	 ��� ���� � $������ �� � ������ ���	� ��������� 100%, ����� �� ��
����������� ��������, � �.!�#��� ��� ������ ��� �	������ �� *!��� �� �������!����� *��������!.

1� ���! ��� ����#�8��� ��	 ����������� ���� ��� 1� ������ � ��	 �.�.�.�. 9 �������� ����� �� �	�����	����
�*� ����#�� ���� ��� 1/1/2018, ��� �� ���! ��� ����#�8��� ��� �����	��� �� ��� ���� ������� ������ ��������
����� ��� ��������� �����#������� ������.

2.12. )����� ,������ �� ���, ��

1� ������ �� �� �������� *������ ���� ����	���� ������� �������	 ��*���	 �� ��������	� 	�!#��� ��
#���!���� ���!���� ��� ���� ����� ��! ��� ����� ����� ��*���� ��	�, !��� ������� �� �������� *������ ��
1����7��.

2.13. ��	�%��+ ��4�!��

1� ������! ����#�� ���#������ �� ����� ������� ��� $�������. � ����� ������� ���#��������� ��� <*�
0���#��. 6���� �.�*� ��	 ��� ������������  � ��� ��*��� ������� ������7���� �� ������ ��	 ���;!���� ���
��*����, ��� *����� 	��� �� ����. , $������ *�� ������ �*�� �������. 1� �!���� ������ *��� ������� ������7���
�������� ��! �� <*� 0���#�� ��� $������� ���� � �*�� ������� �� ��	#�����, ��	������ � ������*�����. 0���
���*�� � 7��� ��! ��#��� *��� ������� �����! ��! �����  � �� �	��##� � #��� �.�*� �� �!��	�, ������7���
�� ���������! ��� <*� 0���#��.

2.14. ���%�� �� ��"9�������

) 1�%�(�+������ (��%��
� ����	��!������ ������� ���� �� �������! �� ����� �� �� ��*�� ������������ �� �.�*� !��� ����������
*�*�	#�	�����.

') ���%�� ��	� 	�� ���,� (+ 	�� �(����&
� ������� ���� ��� �.�*� ��! ��� 	������� ���#��������� ��� ��! ����� ����������� ������� ��	 ).2112/20,
!��� �������������� �� ��� 	������ �. 1�.12 ���.2 ��	 ).4093/2012. 1� ��� ������� �	���.�*!����� ��� �����
�	������� � $������ �������*������� ���� �#������ �� ������ ������� ����#���� *������.
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

� ������� ���� ��� �.�*� ��! ��� 	������� ���#������	� �!�� ��� ������� ����������� ������� !�� ��
��� ������� ����������� �������.
• 1� ��� ������� ����������� ������� ���#������	� ��� ������#� ������� �� 0����� 1����� (�.�.$.4.0.�).

, 	�������� ��	 �� �*!�� ������7��� ���� ������#� ��� �� �*����� ������� ��� 1�����, �� �����#���� ��
��� �������� �������� 	�������� ��� $������� �� ��������� ��	 �� 0����! 1����� �*	����� �� ������#�
�����.� ���	� ����#7!����	�. 1� *�*�	#�	���� �!���� ��� ��� �������� ����������� ������� �����������
�� �.�*� ��� ����� ��	 ����� �� ���#��������� ��� �.�*� ���������.

• 1� ��� ������� ����������� ������� ���� ��� ������� �	���.�*!����� �� ���� �� ����� ������##��� ����
�� �7!���� �����.� ���#� � �� �� ��!�� ���?��������, ��� �#��� �� �� ���!.

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

1� ���#� ���� ���*� �� � 7����� ��	 ��������	� ��! �� �������� �� �� ���� �� ������ *�*�����,
������������ ��� #��� �	��#�� ���*����� ��� ����� ��	 ���	� �����8�.

") ���%�� 	���	���� 	�� (�%+!����
� ������� ���������� ��� �����!#���� ���������� �#������� !��� � $������ �������7� ��� �����!#��� ��� ���
������� ���������� �	���.�*!����� � !��� � �� �7!����� *����� ��� ���#���� ��������� �� ����##� �� �	���
�� �������. , $������ ��������� �	��� �� ������� �� �������� ��! �� ��!#�	��� �����������: �) !��� � $������
*�� ������ �#��� �� ������� ��� ��������  � �	��� �� ������� �� �) !��� � $������ ��� ����7� �.�*� ��!
���*�� ����� ��	 ���� ��� �#���� ������ �� ��	 �/� 37 ��� ����� ���#�������� � �#����� �������
���������� ��� �����!#����. "��� ��������� ��	  ����� ��������  � ���#���� ���������, � �������
���������� ��� ���������� 	��#� �7���� �� ���� ��� ����! ��� �� �7������ ��	 ��������� �� ���*������ ���
��������. ������� ���������� ��� �����!#���� ��	 ����#���� 12 ����� ���� ��� ���������� ��������
����.��#�����.

2.15. ���'!�3���

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

2.16. ��"�-���� ��+,�� �� ��+,��

1� ���*� ��� $������� ��� ����7���� ���� !��� ����#������ ��� �.�.�.�. 15 "-��*� ��! "	��!#�� �� ��#����",
�#�� ������� ��	 ���� ��� ��*�� ������ �� �##�� ��������. , �����  �� ��� ����� �������  � ��� ��� �����
��!*�� � ����� �������� ��! �� �.�.�.�. 15 ���� � ��!#�	��:
• ����*����!� ��� �������� �� ��� ��#���.
• ����*����!� ��� 	���������� ��	 ��������	� ��! �� �	������.
• 0������!� ��	 �������� �	��##� ��.
• 0������� ��	 �������� �	��##� �� ��� 	��������� ��	 �������	� ��! �� �	������.
• ��� ����� ��!*�	 ����� � ���!���� �������� �� 	��������� ���.

+� �� ���*� ��� $������� ��	 ��������� ��! ������� �����!7���� !�� ����#������ ��� �./.�. 17 "(������".

1� �.�*� ��� $������� ��� ����7���� !��� ���������� *�*�	#�	����.

2.17. ���&��	

1� ��������� ��	 *�������� ���	� ���!��	� �������7���� ��� 	�������� �� ������ �� �� ���� ��� �����
� �������� ��! �� +���� "	��#�	�� ��� (��!���.

2.18. ���!!"�� ���,�,������ ���-�

1� �	�*�*����� ���� ���#������	� �) �� ������ 1����7� ������, �) �������� ��	 �#� �� � ������ 1����7� ��
�� �� ������ � $������ ��� ��#�� 	�! ���! �#� ��,  ) (�#� �.". �� �������� ��� $������� �� *) ��������
�.�������� ��#� �� �	  ����� �����	 ������ (��7	 �, �����, �.�.) ��� ��#�� �.". �� ��������. "	��##� ��
���!���� �����  ������������ �	 ���������. >#�� � �	��##� �� �� �� ������ �� �� �	�*�*����� ����
*���� ����� �� !��	� ��	 ��*	������ �� ������	� ��	 ��������� �� �	��##� �� �� ������ ������� ����.
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3 �/��2)���� #�*��)���� ��)��/���� ��� ������� )/� $����/�/�

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

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

() ��	&���� � !�"�� �&� �(��,�	��-� ���
	��
, ��#� � �.�� ����*���7��� ��! ���.������	� �������� ������� �� �� � ������ ���� ���������� ������� ��
�	�������. $�!��� *�� ���� *������� � �#��������� �	���, � ��#� � �.�� ����*���7��� ���� ��������� ���
������ #��������� 	�!8� � ��!#�	��� �� ��:
• � ������ ���� *��������� ������� � �	�������, � ������ ����������!7���� ���#! �� ��� �����, ���

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

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

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

(') �(���&��� ��&� �(�	
����
, ������� ������� �� �.�#� �� �� �������� ��.��� ��	 �������� ��*���	, �	 ��������� ��� ���*	�� ��������
���� ��� «���������� ������ ��� ������» �� ��� ���*	�� �������� ���� ��� «���������� ��������».

1� �.�.�.�. 9 ��� � �� �����#� ��� ������!����� �������� 7����, �� �������� �� �� �����#�
��� ������������ 7���� ��	 �./.�. 39, �� ����� ����  � !#� �� ��������������� ������� ���� ����� ��	
	�!����� �� ��������� �.���, �� �� ����� ��������� �� �����#� ��� ������������ 7���� ��	 �./.�. 39. "�
���� ���������� ��������, ��� ����7��� ���� ��������� �	��#��� ���*������ ��� 7���� ���������� ��� �� ��
������!����� �������� 7����� 12����	 (���#� ���� ��� "��*� 1)  � !#� �� ��������������� �������
���� �����,  � �� ����� *�� 	����� �������� ��.��� ��	 �������� ��*���	 ��! ��� ����� ��	� ��� �����.

(") �(����	
1� ������� �� ������� �	�#���������� ���� ����� #� ����������� ������� �� �� *���.�� ��	 �./.�. 2
«���������» �� ��������� ��� ����#!���� ��� ����.� ��	 �!���	� ������ �� ��� ������� ��	���������� �.���.
1� �!���� ������ ��� ���������� ������� ������7��� ������� �� �� ����*� ��	 ����	 �������� �!���	�. ,
������ ��	��������� �.�� ���� � ��������� ��� ��#����, ����� �� �.�*� ��#����.

(,) ����	��� �'!!+����� 4���!�"��-� (�	
����
, ������� �.�#� �� ��� ��������!���� ��� �����##!����� ����#� ��� ��������� �� ���� �����*� ��������. ,
��� ����� ��� �����##!����� ����#� ��� ��������� ����7��� ��� �������� ��� �������� �������� �� ���
����!���� �������� �� ��� ������� ��##������ ����#� ����� ���*��, ����� �� ��	� ��##�������
���#� ����� 	��������� ����#� ����� ��������� *������. /! � �����!����� ����#� ����� ���*��, �����
�� ���� ��	 $����������� �#���	 ������� 2020-2022 ��	 ����#� ��� ������ 1����7� ������ �.$., � �������
����� !� �� ��##����� ����#� �� ���*� ��� $������� �� �������� �� ���� ��� ��������!���� ��� �����##!�����
����#� ��� ���������.

2.19. ���!!"�	���� ��		��(��

� ���������������� ���������� ��� $������� �������7���� �� �	��, ��	 ���� �� #���	� �! �!���� ��� $�������.
, $������ ����� �� #� ���� ��� ��#�� �� �	��. "	��##� �� ��	  ������ �� .��� ��������� ������������ �� �	�� µ�
���� ��� ������� ��� ��	 .���	 ��µ��µ���� ��	 ���� ��� �µ��� ��� �	��##� ��. 0��� ��� �µ���µ���� �����.�� ���
���������������� �����������, � �������� �� 	��������� �� .��� ��µ��µ���, ������������ �� �	�� µ� ����
��� �����µ� �µ� ��	 .���	 ��µ��µ���� ��	 ���� ��� �µ���µ���� �	��. 1� ���*� � 7�µ��� ��! �	��##� µ�����
*������ ���#�µ������� ���� ��������� �	��#��� ���*������.

2.20. ��"���	��� �	��%�&

"� ��������� ��	 ������� ����������, �� �	 ����� ������� ��� ���� ������� ������� �����.�������� ��
�������������  � �� ��������� ����*� �� �� ������� ��� �����	��� ������.
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

4 $��������/ ��/��)�����2�����2 ��2$02�2

������ (��	�	���  ���, ��� �	��%�&�� ��	+� ���!�"����  31.12.2019 31.12.2018

$  	���� 3.682,00 3.682,00

�������� ��! ��#���� 7.163.273,95 3.881.993,63

/���� �������� 195.007,92 849.880,68

��*�	#�	���� ���*� �� �.�*� �������� ������� 819.948,07 730.610,29

� ��!� 8.181.911,94 5.466.166,60

, $������ �����!7� ��� ��#�������� �����  �� ��	 �������	  � �� �������� ��! ��#���� �� �� #����
��������, 	��#� �7����� �� ������!����� �������� 7����  � !#� �� *����� 7��� ��� �� ��� ��������. "���
��������� �	���, � ������!����� �������� 7���� �	������ �� ������!����� �##��8�� ��� �	������� ��������
����, #���������� 	�!8� �� ��*��!���� �������� �� ����*����� ������ ���� �� *����� 7��� ��	
���������������� ����	. +� �� ����! �	�! � $������, ���*�������� �� ������� ��������������� ���� ��
���� ��� ���#����� ��� 	��#����� ��	�, 	��#� �7� �� ������� ����#�8�� �� ��!�� ��	 �������#� ��� �������
��! ����#�!���  � ��!�� ����� �� ����#�8�� ��� ��##������ ��������� ���������� ��� ��#���� �� ��	
��������� �����##�����.

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

4.1. �&�,���� �"����

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

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

4.2. ���	�	��+� �&�,����

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

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

(� �������� ��� 	������ ��������� !��� � #� ���� ��� �.�� ���� �� �#����� ��� �� ������!���� ��������� ���!.
1� ��������� ���! ����*���7��� ��� �� ����#� ��� �������� �.��� ��� ��##������ �����.���. '���� 	�����	�
������!����� �������� 7�����, �������7��� ��!�#�8�  � ��� ��������� ��� ���������. 1� ���! ��� ��!�#�8��
���� � *����� ����.� ��� #� ����� �.��� �� ��	 ���������	 ����� ��� ���������.

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

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

� �������� ������� ����	��7� ��� �� ��� ������ �������� ��*���	 ��� $������� ��� 31/12/2019 �� 31/12/2018
���������, ����� �� �	�	��#� �7���� �� ��#������ (�.�. �  	����� �����#�� ��#�� ����#���� �	�������)  � ��
������� ��	 �	����#��������� ���� 0�������� ���������������� 2����. 1� ������� ���� ���� ���
����#�8��� / ������!����� �������� 7���� ���� �������� ���� #� ���� ��	� �.�� !��� ������7���� ����
0�������� ���������������� 2����.
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

����	����������� �	��%�& ����"�	���  

�	�,�� 2 �	�,�� 3 � ��!
�������� ��! ��#���� 6.622.792,14 540.481,81 7.163.273,95

(����: ����#�8�� ���������� (36.477,62) (458.853,63) (495.331,25)

�(�	
���� (+ (�!�	�� (��	� (+ (��'!�3���) 6.586.314,52 81.628,18 6.667.942,70

/���� �������� 512.204,58 506.433,41 1.018.637,99

(����: ����#�8�� ���������� 0,00 (506.433,41) (506.433,41)

#��(�� (�	
���� (��	� (+ (��'!�3���) 512.204,58 0,00 512.204,58

� ��! 7.098.519,10 81.628,18 7.180.147,28

�	�,�� 2 �	�,�� 3 � ��!
�������� ��! ��#���� 3.334.481,02 547.512,61 3.881.993,63

(����: ����#�8�� ���������� (27.038,65) (458.853,63) (485.892,28)

�(�	
���� (+ (�!�	�� (��	� (+ (��'!�3���) 3.307.442,37 88.658,98 3.396.101,35

/���� �������� 1.074.240,68 509.932,29 1.584.172,97

(����: ����#�8�� ���������� 0,00 (509.932,29) (509.932,29)

#��(�� (�	
���� (��	� (+ (��'!�3���) 1.074.240,68 0,00 1.074.240,68

� ��! 4.381.683,05 88.658,98 4.470.342,03

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

31-$��-19

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

�������	��� �� #���� 	��������� 1.033.569,18 99.117,30 0,00 0,00 1.132.686,48

����!���� �(�%��-����
(���'	���� ��������&�� !
���) 1.033.569,18 99.117,30 0,00 0,00 1.132.686,48

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

31-$��-18

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

�������	��� �� #���� 	��������� 714.913,95 88.907,34 0,00 0,00 803.821,29

����!���� �(�%��-����
(���'	���� ��������&�� !
���) 714.913,95 88.907,34 0,00 0,00 803.821,29

31.12.2019

31.12.2018

0��� ��� 31/12/2019, ��� #���� �������� ��	 "��*��	 2 ���#��������� �����	��� ��������, ����.� ��� ������
�� *�*�	#�	���� ���*� ����� € 289 �#., �� ����� ���#� ������ ���!� ��� ��!����� ������.

"�� �������� �� ���	������� ��� ��� 12 ����� ���#��������� �������� ����!������	 ����� € 81.628,18
(2018: 88.658,98),  � �� ������ ���	� 	�� ����� *���� �	�������� ��� ������ ���#�� �� *���������� ��� ��
*!���.

� #���� �������� ��	 ������7���� �� ���	������� ("��*� 3) ������� �	���� �� *�*�	#�	���� ���*� ����
�������	������ �	���#����, �� ����� ���� ��� ���8� ��� �������� *�� ��������� �� �	*������ ���� �������
����.

4.3. �&�,���� �(�	��&��

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

, �������� ���� ������ �����	�� �.�� !#�� ��� ������� �������� $��� ����� ��� $�������, ����� ����##�#��
��!*�	 / ���!*�	 ��� ����	#�� �������� ���� ��� ��������� ����*� (0,5%), �������  � �� ��#�� ��	 2019 �� €
13.173,33.

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

4.4. �&�,���� ����	+	�	�

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

1� 	�!#��� ��� �������	��� �� ��� #���� 	���������� ���#���� ���#� � �� �� ����! #���!����� ��	� ��
���#�����:

26



�������� REAL ESTATE �.�.�. - 31 $����'�&�� 2019

���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

31.12.2019 31.12.2018

1����7��� 	��������� 0,00 0,00

(����: 1������ *������ �� ��*����� (�������� 14) (2.635.334,73) (2.911.770,18)

���+� ,�����+� (2.635.334,73) (2.911.770,18)

���,� (�� 4+��� �� %���	����������-� ��+,�� / ���, 2.934.113,70 3.157.491,60

���,� (�� 4+��� �� %���	����������-� ��+,�� / ���+� ,�����+� -1,11 -1,08

5 �7����*/ $.�.�.�. 16 "���.�����"

4.5. $�%�&���� ���, ��� ��4!&��

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

, ������ ��	 *����� ��	 ������� *������� ���� #���	� �� ���*� �� 2019 ����#��� ���� �� ����.� *�������
	���������� �� �	�*	���! �� ��� ��.��� ��� �������� *�������� ��� $�������.

4.6. �&�,���� ���!!�"�	��

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

4.7. ��	��
���� �%�	��� �� � !�"�� ��&��

1� �����*� �������� ��� ����������� ��#� �� �.��� ���� �� ��!#�	��:
• $����*� 1:  � ������� ��	 ���� *���� �������� �� ���� ! � ��� �� ��� ������ � ��#� � �.�� ����*���7���

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

� ����, ���� ����� (����) ���� ������ (���� � � ����).
• $����*� 3:  � ������� ��� ������ � ��#� �� �.��� *�� ����7���� �� ������������ ���� ���� ��� � ����. "�

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

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

1� ���� 16 ��� � ��� ����� �����#�  � �� #� ���! �����! ��! ��� �#�	�� ��	 ������, �� ����� ������ �
������� �� ��� ����7� ����	���� ������� �� 	���������  � !#�� �� �	������ �������� �� *����� ��� ���
12 �����, ���!� ��� �� 	��������� ����	���! ������� ���� �� ��������� �.���.

, $������ �����!7�  � ����� ���� �� ���� 16 ���� ��� 1 %���	����	 2019 ������������� ��� ������������
���*����� �����  ��, ����*�� ������� �� ��� ����� �	 ����� �#�������� ���� ������� ���!*��� *��
���*��	������. 
��� �	��� ��� �����  ���, � $������ ��� ����7� �� 	�������� ��� ����� �� ������� ����
������� �.��, !��� �������� ��! ��� ����.!�#��� ��� 	��#��!����� �#������� ��������� �� �� *�����!
���!�� *������� ��	 ���	� ���� ��� ����� ��� ������ ������ ��.

1�	�!����� � $������ ��� ����7� �� ��� *������ ������ �� ��	 ����������� �� �� ���! ��� �� ��� ���������
	�������� ��	 �� ��� �������.

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

/� ���!� �����!�
0��� ��� 	������� ��	 ���� 16, � $������ ��!����� ��� ����� #� ���! �#����  � !#�� �� ������� ( �������
�*��� �� ��������).

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

31.12.2018
$��� 16 

�������"�� 01.01.2019
�2��*/)���
�� ���!�4��� �	 (��������� �	��%�&
$������� �� � 43.158,58 298.641,05 341.799,63

��./)���
����(�+������ �(�%��-����
(������!������ 	��������� ��! #���	� ��� ������� 0,00 143.172,80 143.172,80
1�%�(�+������ �(�%��-����

���	��!������ 	��������� ��! #���	� ��� ������� 0,00 155.468,25 155.468,25

6 ���2$0���� �� ���2/)�

31.12.2019 31.12.2018

0(+!��(� ������ (���+,�� 2.425.539,74 2.513.189,00

������� 0,00 (62.080,57)

0��*� / (@����) ��! ����������� � �� ��#� � �.�� 61.668,56 (25.568,69)

0(+!��(� !
��� (���+,�� 2.487.208,30 2.425.539,74

7 �2����)� ��*��

2018

���+(�, - 

�	&�� ��%�
�	
��	4����� 

���

�(�(! & 

!��(+� 

���(!���+� � ��!�

��& �	
���

0(+!��(� ������ 10.100,00 64.710,52 58.891,78 261.566,57 395.268,87

� ���� / ��������� 0,00 0,00 0,00 6.758,29 6.758,29

��#���� 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

�� ����� (10.100,00) 0,00 0,00 0,00 (10.100,00)

0(+!��(� 	�� 31 $����'�&�� 2018 0,00 64.710,52 58.891,78 268.324,86 391.927,16

������������� �(��'�����

0(+!��(� ������ (5.105,49) (64.710,11) (5.195,98) (261.561,96) (336.573,54)

��������� ������ (4.994,51) 0,02 (12.429,35) (4.871,20) (22.295,04)

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

�� ����� 10.100,00 0,00 0,00 0,00 10.100,00

���.�(��'����� 	�� 31 $����'�&�� 2018 0,00 (64.710,09) (17.625,33) (266.433,16) (348.768,58)

��(+�'��	� �& 31.12.2018 0,00 0,43 41.266,45 1.891,70 43.158,58

1� �������� �� � ��� $������� ���#����� �� ���#�����:

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

0��� ��� ���� ������ ����� ��#����� ��� ��! �� *�������� ��� $������� ��� ��� �*�� ��	#��	 �����	 ���� 6���,
���� �������� 7���� ����� € 7.241,86. 0��� ��� �����	�� ����� *�� ��� ����������� ����� ��#���.

� ������#�� ��� ����*����� ��� $������� �� ������� ���#����� �� ���#�����:

0��� ��� ����.� ��� �������� � $������ ��� ����7� 	��������� �������� ���� �� ��� ������� �.�� ���
��������� ���� �� �	��#�� *����� ��� �������� ��������.

+� �� 	��#� ��� ��� ������� �.�� ��� �#������, � $������ ���������� �� *�����! ���!�� *������� ���� ���
���������� ����.�� ��� ��������, �� ����� �������� ��! ��� 1����7� ������. (��� �������� ��� ����.�� ���
�������� �� ���! ��� 	���������� �������� �����	.����� �� �.�*� �!��� �� ������� �� �� �#������
��������� ��	 ��� �����������. $��#���, � #� ���� �.�� ��� 	���������� �������� ��������� ���
	���.� �����������, � ����*����� �##� � ��� *����� ��� ��������, ��� ������� �������� � ���� �.�#! ���
� ���� ��	 ����	����� �������	.

+� ��� $������ ���� ��� 2019 ������������� �� ��������������� �.�*� �������� �� ���! ��� € 27.358,76 ��
�� ��������� *�������� ������ �� ��� �� ���! ��� € 167.261,13.

� ��!#�	�� ������� �	��8�7�	� ��� ���*���� ��� 	�������� ��	 ���� 16 ��� ���������� ����������������
����� ��� $������� ���� ��� 1 %���	����	 2019  � ������ ��! �� ������7!���� ���*�#�:
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

2019

���+(�, - 

�	&�� ��%�
�	
��	4����� 

���

�(�(! & 

!��(+� 

���(!���+� � ��!�

��& �	
���

0(+!��(� ������ 0,00 64.710,52 58.891,78 268.324,86 391.927,16

�������� �� 1�� ������ �� ���� 16

("������� 5)
217.493,72 0,00 81.147,33 0,00 298.641,05

�����4����� �(+!��(� ������ 217.493,72 64.710,52 140.039,11 268.324,86 690.568,21

� ���� / ��������� 1.307.269,46 0,00 150.989,48 27.245,56 1.485.504,50

��#���� 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

������ ����� �� ��� (217.493,72) 0,00 (73.699,37) 0,00 (291.193,09)

0(+!��(� 	�� 31 $����'�&�� 2019 1.307.269,46 64.710,52 217.329,22 295.570,42 1.884.879,62

������������� �(��'�����

3�!#��� ����.�� 0,00 (64.710,09) (17.625,33) (266.433,16) (348.768,58)

��������� ������ (132.874,86) 0,00 (37.723,07) (28.325,98) (198.923,91)

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

������ ����� �� ��� 45.788,16 0,00 17.045,90 0,00 62.834,06

���.�(��'����� 	�� 31 $����'�&�� 2019 (87.086,70) (64.710,09) (38.302,50) (294.759,14) (484.858,43)

��(+�'��	� �& 31.12.2019 1.220.182,76 0,43 179.026,72 811,28 1.400.021,19

8 �;#� �����0����� �)������ - #�*������

1� �	#� �� � ��� $������� ������� #� ���! �� ���#����� ��������:

��& �	
��� 31.12.2019 31.12.2018

3�!#��� ����.�� 321.069,98 299.080,78

� ���� / ��������� 31.723,20 21.989,20

��#���� / �� ����� (403,20) 0,00

0(+!��(� !
��� 352.389,98 321.069,98

������������� �(��'�����
3�!#��� ����.�� (299.526,11) (299.035,87)

��������� ������ (7.784,90) (490,24)

��������� ��#������� 403,20 0,00

0(+!��(� !
��� (307.311,01) (299.526,11)

��(+�'��	� �& 45.078,97 21.543,87

9 ���2$0���� �� .0*�)�����

� ����*���� ��� $������� �� �	 ������ ��������  � �� ���!*�	� 31.12.2019 �� 31.12.2018 ���� � ��!#�	���:

"�� 30/04/2019 #����� � ������� �������� ���  ������� �*��� ��� $������� ��	 ���� �	��8� �� ��� 1����7�
������ �� ���� �	����� ������ ��������� �� ����	���! ������� �� *������ ������ ����!������� �.��� €
171.705,56 (����� ��� ��������� �.�� € 217.493,72 ����� ����	����� ��������� € 45.788,16) ����� �� � ������
	��������.

1�� 01/05/2019 	�� ���� ��� ������� �������� �� ��� ������� NEW UP DATING DEVELOPMENT �.$. (�	 �����
��� 1����7�� ������) �� *����� 10 ����, ��! 01/05/2019 ���� 30/04/2029. '� �� �����	, ��� 01/05/2019
��� ��������� ��� ����	���! ������� �.��� € 1.304.774,46 �� �!���� 	�������� ��������.

0��� �� *����� ��� ������ 2019, � ��������� ���������� ����� ������� ���� #���	� ��� �������
�	��������, ��� � ������ ������� ������� ��!���� #���� �������� �	��������,  � �� ������ � $������ *��
������##� ����� ���� (penalty).
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

�	���&
��	���&���� 

��"��-� �-� �+�	��
��	�%��+ 

��4�!��
%

 �����	�%
�

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

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

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

PIRAEUS REAL ESTATE BULGARIA
1����� & 

�������	����� 

�������


�	# ���� 2.600,00 2.556,00 100,00%

PIRAEUS GROUP FINANCE P.L.C
-�*��� �������� 

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

�	���&
��	���&���� 

��"��-� �-� �+�	��
��	�%��+ 

��4�!��
%

 �����	�%
�

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

PIRAEUS REAL ESTATE CONSULTANS SRL
1����� & 

�������	����� 

�������

&�	����� 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
1����� & 

�������	����� 

�������


�	# ���� 2.600,00 2.556,00 100,00%

PIRAEUS GROUP FINANCE P.L.C
-�*��� �������� 

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

31.12.2019 31.12.2018

����� �.�� ������ 74.162,00 89.162,00

(����: "���	����� ��������� (60.000,00) (60.000,00)

0(+!��(� ������ 14.162,00 29.162,00

$������� �������� ����#���	 0,00 (14.250,00)

��#���� / �� ����� (5.000,00) (750,00)

0(+!��(� !
��� 9.162,00 14.162,00

10 #����� ����)/����

����(�+������ (�	
���� 31.12.2019 31.12.2018

$  	���� 3.682,00 3.682,00

�02�#� 3.682,00 3.682,00

1�%�(�+������ (�	
���� 31.12.2019 31.12.2018

�������� #���� ��������#������ �!��� ��! $##���! ���!�� 26.773,62 362,04

�������� ��! ��#��� �	�������� (�������� 9) 0,00 810,24

(�������� ��������� (�������� 28) 0,00 650.000,59

/���� �������� 168.234,30 198.707,81

��*�	#�	���� ���*� �� �.�*� ��!����� ������� 819.948,07 730.610,29

� ��!� 1�%�(�+������ (�	
���� (�� (��'!�3��� 1.014.955,99 1.580.490,97

(����: ����#�8�� ���������� #���� ��������� (506.433,41) (509.932,29)

�02�#� 508.522,58 1.070.558,68

31 $����'�&�� 2019

31 $����'�&�� 2018

1� 	�!#��� ��� #���� ��������� ���#���� �� ���#�����:

, ������ ��� ����*����� �� �	 ������ �������� ���#���� �� �.��:

"�� 13/12/2018 ��������� ����� ��	 �������� ����#���	 ��� �	 ������ "PIRAEUS REAL ESTATE TIRANA SH.
P.K." ����� € 14.250,00. "�� 31/12/2018 	�� ���� "	�������!  � ��� ���������� ��	 �	�!#�	 ��� ������� ���
Piraeus Real Estate Tirana Sh.P.K. �� ����� �����, ���!� ���#�	 ������. ��! �� �	��##� � *�� �����	8� 7���� ���
��#�� ��� $�������. 0��� ��� 31/12/2018 �� ������ ��� �	��##� �� *�� ���� ��������� (�#. �������� 10), �##�
���������� ��� 04/02/2019.

1�� %���� ��	 2019 � $������ ������.� ���! € 64.420,14 �� ���;!� ���������� ��! �� �	 ����� ��� PIRAEUS
REAL ESTATE CONSULTANS SRL ��� &�	�����, ���� �������� ���*�� € 59.420,14 (�#. �������� 29). "��
04/07/2019 �#��#������� � ��������� ��� �	 ������ �������� �� �� *� ���� ��� ��! �� ������ ������� ���
&�	�����.
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

�	�,�� 2 �	�,�� 3 � ��!
��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 31.12.2017 ($#� 39) 0,00 506.433,41 506.433,41

$������� 1�� ������ �� ���� 9 - - 0,00

��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 01.01.2018 ($��� 9) 0,00 506.433,41 506.433,41

�� ����� ��������� - (211,21) (211,21)

-.�*� ������ (�������� 26) - 3.710,09 3.710,09

��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 31.12.2018 ($��� 9) 0,00 509.932,29 509.932,29

��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 01.01.2019 ($��� 9) 0,00 509.932,29 509.932,29

�� ����� ��������� (65,00) (3.498,88) (3.563,88)

-.�*� ������ (�������� 26) 65,00 0,00 65,00

��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 31.12.2019 ($��� 9) 0,00 506.433,41 506.433,41

11 �2�1�##���2/ 7���#�*��

31.12.2019 31.12.2018

�����##!����� ����#� ��� �������� 530.713,59 598.377,79

�����##!����� ����#� ��� 	��������� (205.839,81) (211.266,16)

���
 ��'!!+���� 7���!�"��
 �(&	��� / (0(�%�����) 324.873,78 387.111,63

��'!!+��� 7���!�"��� �	��%�& ����"�	��� 31.12.2019 31.12.2018

����#�8�� ���7������� ��������� 43.845,93 60.230,96

����#�8�� �����#�� ��������� 177.499,45 195.968,63

����#�8�� �	�������� 14.400,00 15.000,00

445,61 1.409,68

���������� ���������� 294.522,60 325.768,52

� ��!� () 530.713,59 598.377,79

��'!!+��� 7���!�"��� �	��%�& ���	���  31.12.2019 31.12.2018

�����##!���� ����#� �� ������� (92.787,81) (77.605,78)

��*�	#�	���� ���*� (113.052,00) (133.660,38)

� ��!� (') (205.839,81) (211.266,16)

���
 ��'!!+���� 7���!�"��
 �(&	��� / (0(�%�����) 324.873,78 387.111,63

/ �&���� 	�� ���
�  ��'!!+����� 7���!�"&� �%�� �� ��
�:

2019 2018

���
 ��'!!+���� 7���!�"��
 �(&	��� / (0(�%�����) 	�� 1 �����&�� 387.111,63 347.611,44

$��*���� �����##!����	 4!��	 ��� �����#������ (66.536,58) 38.777,08

$��*���� �����##!����	 4!��	 ���� 0����� 2��� 4.298,73 723,11

���
 ��'!!+���� 7���!�"��
 �(&	��� / (0(�%�����) 	�� 31� $����'�&�� 324.873,78 387.111,63

� �'!!������ 4+��� (�� �(����� 	 (�	�!���	 �! �	� �� ��
�:

���������� ��������� �� ��� ��������

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

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

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

, �	��#�� ������#� ���� �����##!���� ����#� �� ���� � ��������:

, ������ ��� ��!�#�8�� ��� #���� (����	��!������) ��������� ����	��7��� ��������:

1� ���! ��� ��!�#�8�� € 506.433,41 ����� �	���� �� *�*�	#�	���� ���*� ���� �������	������ �	���#����, ��
����� ���� ��� ���8� ��� �������� *�� ��������� �� �	*������ ���� ������� ����.

31
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

��'!!+����� 7+��� (�(�	�!���	) 1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

����#�8�� ���7������� ��������� (20.683,76) 30.415,24

����#�8�� �����#�� ��������� (18.469,18) (18.509,87)

��������� ���������� (31.245,92) (13.384,03)

��������� �	�������� (600,00) (2.400,00)

���������� ��������� �� ��� �������� (964,07) 863,95

�����##!���� ����#� �� ������	 (15.182,03) 11.314,59

��*�	#�	���� ���*� 20.608,38 30.477,20

� ��!� (66.536,58) 38.777,08

12 ���.���)�
31.12.2019 31.12.2018

�(����	 ������ 3.016.651,00 3.016.651,00

��������� ������ 31.727,44 37.058,51

��!�#�8� ���������� (20.627,44) (37.058,51)

�(����	 !
��� 3.027.751,00 3.016.651,00

13 ����)/���� ��� ��#�)��

31.12.2019 31.12.2018

�������� ��! �	�*�*����� ���� 4.097.981,40 1.949.616,80

/���� ��#���� 3.065.292,55 1.932.376,83

�02�#� ((�� (��'!�3���) 7.163.273,95 3.881.993,63

(����: ����#�8��  � ��������� ��������� ��! ��#���� (495.331,25) (485.892,28)

�02�#� (��	� (+ (��'!�3���) 6.667.942,70 3.396.101,35

�	�,�� 2 �	�,�� 3 � ��!
��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 31.12.2017 ($#� 39) 0,00 458.853,63 458.853,63

$������� 1�� ������ �� ���� 9 8.995,16 482,47 9.477,63

��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 01.01.2018 ($��� 9) 8.995,16 459.336,10 468.331,26

���������� ��!�#�8�� (�������� 26) 0,00 (482,47) (482,47)

-.�*� ������ (�������� 26) 18.043,49 0,00 18.043,49

��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 31.12.2018 ($��� 9) 27.038,65 458.853,63 485.892,28

��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 01.01.2019 ($��� 9) 27.038,65 458.853,63 485.892,28

-.�*� ������ (�������� 26) 9.438,97 0,00 9.438,97

��+'!�3� (���&���� (�	
���� (�!	-� 31.12.2019 ($��� 9) 36.477,62 458.853,63 495.331,25

14 )������� $��.����� ��� ���$02���
31.12.2019 31.12.2018

1����� 667,98 623,35

0�������� !8��� 2.634.666,75 2.911.146,83

0�������� ���������� 0,00 0,00

�02�#� 2.635.334,73 2.911.770,18

� �������� ��! ��#���� ��� 31.12.2019 �� ��� 31.12.2018 € 6.667.942,70 �� € 3.396.101,35 ���������,
���������� ��! �� �	������ �� �� �� ������� 	������� ��� $������� �� �� ���������� ������� �� ��	�
!��	� ��� ������� �	�������.

0��� ��� 31.12.2019 ��� �������� �� ���	������� ��� ��� 12 ����� ���#��������� �������� ����!������	
����� € 81.628,18 (2018: 88.658,98),  � �� ������ ���	� 	�� ����� *���� �	�������� ��� ������ ���#�� ��
*���������� ��� �� *!���.

, ������ ��� ����#�8��� ���������� ��������� ��! ��#���� ����	��7��� ��������:

1� ��������� ��� $������� ������� *�������� (�����������,  ������, 	�! ��� ����� ������	��� �� ��������)
��!� �� �	 	�! �.�#.� ��� ��� �*�� 0���;����� 23, 6���. 0��� ��� 31.12.2019 � ������ ��	��������� �.�� ����
����#!���� ��! �� �!���� ���� ���! € 20.627,44.

� #� ������� !8��� ��� $������� ���� �����.

0��� ��� 31.12.2019 �� 31.12.2018 *�� 	������ ����������� ��������� �� ���. 1� ����������! ���!��
����������� ���������� ���� �� *����� ��	 2019 ���#�� �� 0,545% (2018: 0,651%).
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

15 ��)����� ��7�#���
�����+� 

��	�%-�
��	�%��+ 

��4�!��
0(+!��(� 01.01.2018 715.000 2.094.950,00

0(+!��(� 31.12.2018 715.000 2.094.950,00

0(+!��(� 01.01.2019 715.000 2.094.950,00

0(+!��(� 31.12.2019 715.000 2.094.950,00

16 ���.���)���

)�	��+ 

(����	��+

�(����	��� 

4���!�"����	 

�	' ��,��+ 	�+(�
#��(� 

�(����	��� 

� ��!� 

(����	��-�

0(+!��( 01.01.2018 507.193,77 33.378,80 511.846,52 1.052.419,09

(������� ���*�� ��� ���������� 36.879,19 0,00 1.930.019,10 1.966.898,29

0(+!��( 31.12.2018 544.072,96 33.378,80 2.441.865,62 3.019.317,38

0(+!��( 01.01.2019 544.072,96 33.378,80 2.441.865,62 3.019.317,38

(������� ���*�� ��� ���������� 106.219,81 0,00 0,00 106.219,81

0(+!��( 31.12.2019 650.292,77 33.378,80 2.441.865,62 3.125.537,19

17 0���������� ������2 ���������0 #�*� �6�$�0 ��� )/2 0�/�����
 

0(�%��-���� �	�� �	��	�� ����	����������
� .���� 31.12.2019 31.12.2018

������� �.�� 3���������� 182.691,36 215.110,58

� ��!� (�(+!��(� !
���) 182.691,36 215.110,58

1� ����#� ��	 �������� ����#���	 ��� $������� *������ �� 715.000 ����� ���������� �������, ���������� �.���
2,93 € � ���� ��� �� ��� �#���� �����#����.

1� ���������� ��� 31.12.2018 �� 31.12.2019 ���#����� �� ���#�����:

1� ������� ��� ������� ������� ��� $������� ������� ���� �) ���7������ �	���.�*!����� ��	 �.2112 !���
������������ ��! �� �.4093/12 �) ��� ������� ���� ��	� �� �7!����	� ��	 ���������� �� ��! �����
(������!��� 6*��� (Sabbatical) ��  ) ��� �!���� ��� ����#���  � ����� ������#8� ���� �� �7!����	� ��	
���������� �� �� ��!����� ��� ������� ���������� ��	 ���#�	 ��� 1����7�� ������.

� >�#�� ��� 1����7�� ������ �� ���� �	����� �� � $������ �������� ��! ����� $��#�	���� ����������
��������� ���� ��� *����� ��	 ��������� �� ��	 ���� ������	 ���	�. 1� �!����  � ��	� �� �7!����	� ��	
���������� ���� ��	 ��� �������� ���#�������� ���� 0�������� "	��#��� $��*������ ��� ���� ������. "��
�	��#�� 	�������� ���#�������� �� � 	��������  � �� �7!����	� ��	 ���	� �	������� �� ���������	�
���� ��� ��!���� ���� 2019, �� ���! ���7������� ��� ������ ����������� ��� ����	��!������ 	���������.

(� ���� �� ��! ����� $��#�	���� ���������� ��������� ������ 2018, � $������ �� ������##� �� ����#����
 � ��� �����������	��� ��#	8� ��	� ���� �� ���� 2023  � !��	� �� �7!����	� �	��������� ��� �	 ��������
��! �����. � ����������  � �� �!���� ��� ������� �	��� ���#��������� ������ ���� ������� ���#� ����
��#��� �� ��������	� �� �����#������ ��� �����	��� ������.

��! �� �	��#�! ���! ��� € 182.691,36 ��	 ����� ��� �	��#�� 	�������� ������� ��������� #! � �.!*�	 ��!
��� 	�������, �� ���! ��� € 179.009,77 ����� ���� ������� �.�� ��� �	�����	����� 	��������� ��� $�������  �
��� ���7������ ��� �	���.�*!����� ��	 ).2112 �� �� ���! ��� € 3.681,59 ����� ���� ������� �.�� ���
����#������ ��	 �� �����#����� ��� ��� 2020-2023.

, ��!�#�8� � ����� ��� ����������, ����7��� �� ���#� ���� ��#��� ��! ���.������ ���#� ��� �� ���� ��
����*� ��� «������#������ �������� ����*�� 	���������», ������� �� ��� ����� �� �!����  � ���7������
#! � �	���.�*!����� ��������� �������� ��� ��������� �����#������� ������, �� ����! �� ��������� �� ��
��� ������� �� ���#� ��� �!����, ���� �����*� ��	 � �� �7!���� ������	� �� 	�������� ��	�.

1� ���� ��	 ��� ����7���� ���� 0�������� ���������������� 2���� ���	� �� �.��:

1� ���� ��	 ���	� ����������� ���� 0�������� "	��#��� $��*������ ���� �� ��������:
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

�	��	�� ����!���  ����,
�	�� 1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

0!���� �����	��� 	�������� 16.886,70 30.947,31

��������������! �!���� 3.125,23 1.635,15

��!����� �!���	� 	�������� ��	 ����� ��� ���� ������ ����� 14.333,04 0,00

(0��*��) / �!���� �������� / *���������� / ���������� 	�������� 2.062,23 515.528,07

� ��!� �	� �(�	�!��� 36.407,20 548.110,53

/ �&���� 	�� �%�	��
� �(�%������ �%�� �� ��
�:

31.12.2019 31.12.2018

0(+!��(� ������ 215.110,58 100.319,34

�#��������� ������� (87.224,43) (435.913,47)

"���#� �.!*�	 ��� �������� ��� �����#���� 36.407,20 548.110,53

"���#� �.!*�	 / (��!*�	) ��� �������� ���� 0����� 2��� 18.398,01 2.594,18

0(�%����� �	�� �	��	�� ����	����������
� .���� 182.691,36 215.110,58

/ ���4��& ��� �� �&�  �(�%��-���� �%�� �� ��
�:

31.12.2019 31.12.2018

3�!#��� ����.�� ��� �������� �.��� 	���������� 215.110,58 100.319,34

0!���� �����	��� 	�������� 16.886,70 30.947,31

��������������! �!���� 3.125,23 1.635,15

������� ��	 �����#������ ��! ��� �� �*!�� (87.224,43) (435.913,47)

0!���� 	�������� ����#������ ������, ��	 ��� ��������� ���� �����	�� �����*� 16.395,27 515.528,07

���#� ���� ���*� � 7���� 18.398,01 2.594,18

0(+!��(� !
��� 	�� (�� �� �&� �(�%��-���� 182.691,36 215.110,58

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

����������� 0(������� 31.12.2019 31.12.2018

$��!�� ����.!�#���� 0,96% 1,77%

�#������!� 1,40% 1,75%

��.��� ���*���� 1,40% 1,75%

(��� ���������	�� �� ���� 7�� (���) 18,22 19,64

���!��� �������&� (�	�!����	��

(�����#� ��.��� (�����

����.��#���! ���!�� 0,5% (����� 8,6% ��.��� 9,7%

(�##������ �	.���� ����� 0,5% ��.��� 9,6% (����� 8,6%

(�����#� ��.��� (�����

����.��#���! ���!�� 0,5 (����� 0,9% ��.��� 0,9%

(�##������ �	.���� ����� 0,5 - -

31.12.2019 31.12.2018

�����+� ��"9������ ������ 30 22

)��� ����#�8�� 1 11

���������� �� �� ��! ����� $��#�	���� (1) (3)

���������� (2) -

�����+� ��"9������ !
��� 28 30

$������� ���� 3�������� ���� 0�������� ���������������� 2����

������ ).2112

$������� ���� 3�������� ���� 0�������� ���������������� 2����

������ %�����������	���� ������#8��

, $������ ���� ��� 31.12.2019 ������#���� 28 	��##�#�	� (2018: 30 	��##�#�	�).
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���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

18 0���������� ��� ���.�����

31.12.2019


���	��!������ 	��������� ��! ������� 154.774,44

(������!������ 	��������� ��! ������� 1.258.605,46

� ��!� 1.413.379,90

���!��� ��!!��	��
� �(�%������ �� �	��
-��� 1 154.774,44

-��� 2 160.194,57

-��� 3 165.779,64

-��� 4 160.447,63

-��� 5 141.737,01

6�� ��� 5 ���� 630.446,61

� ��!� 1.413.379,90

� ��!� �	'�!-�
-��� 1 191.196,04

-��� 2 ��� 5 733.097,35

6�� ��� 5 ���� 670.389,88

� ��!� 1.594.683,27

19 #����� ���1#�8���
31.12.2019 31.12.2018

0(+!��(� ������ %�
��� 206.095,91 0,00

����#�8�� ���!*�	 31.707,68 206.095,91

���#� ��!� ����#�8��� 0,00 0,00

0(+!��(� !
��� %�
��� 237.803,59 206.095,91

20 7���� ����$/��)��

1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

1����� �!��� (726.073,95) (528.231,56)

�����##!����� �!��� (������� 11) (66.536,58) 38.777,08

�02�#� (792.610,53) (489.454,48)

1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

���,� / (5��&��) (�� 4+��� �� '��� 	 $��� 2.917.006,66 3.157.057,46

4!��� 	��#� ������ �� 24% (2018: 29%) (700.081,60) (915.546,66)

4!��� ��	 ���#� �� ��� �� �����!���� �.�*� (33.518,86) (42.842,74)

4!��� ��!*�� ��	 *�� ����#� ����� #! � ���������� ����������� �����	 48 ).4172/2013 0,00 559.705,54

������� �/�  � �� ������ *�� ��� ��������� �����##!����� �!��� (13.850,48) (19.700,90)

$������� ���� ����.�!�� #! � ������� ��	 ����#� ��� �	���#���� (45.159,59) (71.069,72)

7+��� (792.610,53) (489.454,48)

, $������ ����#� ����  � �� ���*� ��� �����	��� ������ �� ��������! �	���#���� �!��	 24% (2018: 29%) ��� ���
���*��. , �����	�� ����� ���� ���*��!�� �� ���� ��� �##���� ����#� �� ���������. 1� 	�!#��� ��	 �!��	
���*������ ��� 31.12.2019 �� 31.12.2018 ���#���� �� �.��:

1� �������� 	�!#��� ����� �� ����#�8��  � ��������� *������� 	������� ��� $�������. (� ���� �������� ��	
)����� "	����#�	 ��� $�������, ���� ��� ���� ������ �� ���� ��� �����	�� ����� ������������� ����#�8��
�������� ���� *������� 	�������� �#��� �!��� 	����������.

� ��##������ 	��������� ��	 ���	� *���	� ���� ��! ��� ������ � ��	 ���	 �������	 ���� 16, ����	�������
�������� ���#! �� �� �� *���� �� �� #���!���� ��	� �� �.��:

(� ���� �� �� ��	�������� �	������ #���	� ��� ��������, �� ����	��� �#������ ��##����� ��������
���������� ��� ���! ��� € 1.413.379,90.
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21 ����/.�0)�� ��� #����� 0����������

31.12.2019 31.12.2018

3��������� �� ���������#�� ��! �	�*�*����� ���� 95.800,97 50.542,47

�������	��� 186.347,27 204.389,67

/���� ������� 70.797,70 74.856,25

4!�� - ��#� 695.367,71 396.695,96

����#����� 	��������� 84.372,83 77.336,94

�02�#� 1.132.686,48 803.821,29

22 �0�#�� ��*����2 

1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

-��*� ��! ��#��� ����*	���� ������� 0,00 54.838,71

-��*� ��! ������ 	������� ��������� ������� 5.462.857,31 4.167.920,39

-��*� ��! *������� �������� ������� (PFM) 824.115,57 822.246,96

-��*� ��! ������ �	���	#�	���� 	������� & 	������� ������� �	����#�	 381.212,07 654.050,64

-��*� ��! *������� ������� 1.756.454,75 434.336,67

-��*� ��! ������ 	������� ��������� ��#����� ������� 870.453,72 433.709,00

-��*� ��! ������ 	������� �	�������� ����*���� ������� 861.253,84 412.330,02

-��*� ��! ������ 	������� ��������� & *������� 	������.�� �	 ������ 371.596,98 362.486,54

�02�#� 10.527.944,24 7.341.918,93

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

1� ���� ��	 ���#��������� ���� 0��#� $� ���� ���#����� �� �.��:

, �������� ��.��� ��� ��!*�� ����#��� ��� *������� �������� �� �#�����	 ������	#����	 ������� ��	 ���#�	
1����7�� ������, ���� ������ �	�����  ����� 	������� �������� ����	���� (�����!� - ����!� -
�	���#�� ����!� �#� ���, ��������, �������� ��#����� �� #���� �	���	#�	���� 	��������) �!�� ��� ������
1����7� ������, !�� �� ��� 3 �	 ������ �������� Leasing ��	 ���#�	 �� ���� Intrum Hellas.

������ 7���!�"��
� ����+�4����

+� �� ������ 2011 ��� 2015, � $##����� ����	��� $������� �� � $������� ����������� $	����� ��	 � ������
���������������� ��	� ���������� �#� ����� 	���������, 	���������� �� #������	� «$���� ���������!»
��	 ����#����� ���� ���.5 ��	 �����	 82 ��	 ).2238/1994 �� �� ����� 65� ��	 ).4174/2013, �� ����� ��*�*���
���� ��! ����#� �! �#� �� ��	 *���� ���� ��! ��� �*� )!��� $#� ��� � �#� ���!  ������ ��	 �#� �� �� ������
���������������� ����������. 0��!�� �#��#������ ��	 ����#� ��� �#� ��	, � )!���� $#� ���� � �#� ���!
 ������ ��*�*� ���� ������� «-����� 4���#� ��� "	��!������» �� ��� �	����� ��� 	����#� �#�������� ���
3��	� ��� ���������.

��! �� ����� 2016 �� ����, � ��*��� ��	 «$����	 �����������» ���� ���������. , ����#� �� ���� *������ ��
*������ �� ��������� �� ����#� �! �#� �� ���!� ��	 ����������� �#����	, !��� �	�! ���7��� ��� ����� 36 ��	
).4174/2013.

��!����� �!�� �� �����	.���� ������� �� ���#����� �� �����#���� ��� �� #! � ����#� ��� �#� ��� ��	
*���� ����� ��! �� 4���#� ��� ����� �� �� *�� ��������� �� ��� �	��*� �������� ��� ���������
0��������� ��� $�������.

���!�"�	�� 4���!�"��� %�
����

, $������ ��� �#� ���� ��! �� ����#� ��� ����� �� ��� ������� ������ !#�� �� ������, ���� �� �� ����� ��	
2013.

+� �� ������ 2011 ��� �� 2018, � $������ ��� 	������ ��� ����#� �! �#� �� ��� ������� $#� ���� /� ����,
������� �� �� �������� ��	 �����#��!��� ��! �� *���.�� ��� ���.5 ��	 �����	 82 ��	 ).2238/1994 (������
2011 ��� 2013) �� ��	 �����	 65� ��	 ).4174/2013 (������ 2014 ��� 2018), !��� ���� �� ��*!����� «$������
4���#� ��� "	��!������» ����� ����#�.�. +� �� ������ 2011-2016 � ����#� �!� �#� ��� *���� ����� ��! ���
"PricewaterhouseCoopers �.$.", ���  � �� ������ 2017-2018 � ����#� �!� �#� ��� *���� ����� ��! ��� "Deloitte
�.$. ������� $#� ���� /� ����".

+� �� ����� 2019, � ����#� �!� �#� ��� �*� *���� ���� ��! ��� "Deloitte �.$. ������� $#� ���� /� ����"
������� �� �� ����� 65� ��	 ).4174/2013. 0��� ��� �#��#����� ��	 ����#� ��� �#� ��	, � ������� ��� $�������
*�� ������� �� �����8�	� ��������� ����#� ��� 	��������� ����� ��! �	��� ��	 ������������� �� ��	
�������7���� ��� ���������������� ����������.
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23 #���� ���$� 

1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

-��*� ��! ������ 55.765,80 54.890,44

-��*� ��! ��������#� ���� �.!*�� 35.403,43 23.290,42

-��*� ��! *�����! ��������� 22.779,66 10.376,91

/��� ���*� 33.977,29 14.623,86

�02�#� 147.926,18 103.181,63

24 �6�$� �2� ��)/*���� 

0!����

����#���� 

�� ����

������� 

���������

/���

#���	� �� �.�*� "���#�

0!���� ��#������� ����*����� �� ������� 0,00 0,00 0,00 0,00

������ �� �.�*� ��������� (731.126,50) (768.374,35) 0,00 (1.499.500,85)

4!�� - ��#� 0,00 0,00 (45.813,17) (45.813,17)

$����� 0,00 0,00 (4.056,80) (4.056,80)

������ ������ (5.134.380,52) 0,00 (482.290,05) (5.616.670,57)

������ �.�*� (100.045,08) 0,00 (291.400,65) (391.445,73)

�02�#� (5.965.552,11) (768.374,35) (823.560,67) (7.557.487,12)

0!����

����#���� 

�� ����

������� 

���������

/���

#���	� �� �.�*� "���#�

0!���� ��#������� ����*����� �� ������� (62.080,57) 0,00 0,00 (62.080,57)

������ �� �.�*� ��������� (606.126,61) (763.243,49) 0,00 (1.369.370,10)

4!�� - ��#� 0,00 0,00 (58.554,67) (58.554,67)

$����� 0,00 0,00 (195.215,42) (195.215,42)

������ ������ (3.031.524,21) 0,00 (350.162,82) (3.381.687,03)

������ �.�*� (44.081,69) 0,00 (245.748,55) (289.830,24)

�02�#� (3.743.813,08) (763.243,49) (849.681,46) (5.356.738,03)

25 ����1�� ��� �6�$� ���������0

1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

1������ ���*���� (1.243.363,28) (1.141.341,62)

$� �*����� ������� (256.137,57) (228.028,48)

"3)�/� (1.499.500,85) (1.369.370,10)

26 ���1#�8���

1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

����#�8�� ���������� ���������� (�������� 12) 20.627,44 37.058,51

����#�8�� ���������� ��������� ��! ��#���� (�������� 13) 9.438,97 17.561,02

����#�8�� ���������� #���� ��������� (�������� 10) 65,00 3.710,09

����#�8�� ���7������� #! � �.!*�	 ��! ��� 	������� (�������� 17) 36.407,20 548.110,53

����#�8�� �������� *������� 	�������� (�������� 19) 31.707,68 206.095,91

�02�#� 98.246,29 812.536,06

1 �����&�� ��� 31 $����'�&�� 2019

1 �����&�� ��� 31 $����'�&�� 2018

1� #���	� �� �.�*� ���#����� �� ���#�����:

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

� ������ �� �.�*� ��������� �8�	� € 731.126,50  � �� 2019 (2018: € 606.126,61) ���	� ���#����� ��� �!����
����#���� �� ��.

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

1� #��� ���*� ��� $������� ���#����� �� ���#�����:
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27 ��/��)�����2����� ���$� / (�6�$�) ��.���

1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

-��*� ��! �!��	� 12.025,33 5.340,49

1����7�� �.�*� �� ��������� �  	����� �����#�� (1.056,46) (2.568,00)

-.�*� �!��� ��! ������� (28.075,91) (3.206,63)

�02�#� (17.107,04) (434,14)

28 ���$� �0���)���2
1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

-��*� ��! ��������� �	 ������ 0,00 1.930.019,10

�02�#� 0,00 1.930.019,10

29 ���$/ �0���)���2
1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

0��*� ��! ��������� �	�������� 59.420,14 0,00

�02�#� 59.420,14 0,00

30 �02�##�*�� �� �02$�$���2� ���/

1.1.2019 - 31.12.2019

���%1,"$%" 3���&$'"$%" $"��� $:���

(����� 5.568.881,62 69.855,66 5.558.437,11 311.362,28

������� ���� �� ������� 0,00 14.834,00 0,00 380.822,51

/��� �	�*�*����� ���� 1.172.417,29 1.259.162,18 1.673.241,08 183.975,52

�02�#� 6.741.298,91 1.343.851,84 7.231.678,19 876.160,31

1.1.2018 - 31.12.2018

���%1,"$%" 3���&$'"$%" $"��� $:���

(����� 4.779.123,43 50.212,10 3.665.355,93 431.072,81

������� ���� �� ������� 0,00 13.567,00 0,00 409.811,86

/��� �	�*�*����� ���� 748.587,35 330,37 2.657.204,51 69.422,26

�02�#� 5.527.710,78 64.109,47 6.322.560,44 910.306,93

31.12.2019

31.12.2018

"�� �#���� ��� *������������ ���, � $������ �	��##������ �� �� (����� ����� �� �� �##�� �������� ��	 ���#�	
��� 1����7�� ������. >#�� � �	��##� �� �� �� ������ �� �� �	�*�*����� ���� *���� ����� �� !��	� ��	
��*	������ �� ������	� ��	 ��������� �� �	��##� �� �� ������ ������� ����.

� �������� ��! �� ������ (2019 - € 5.568.881,62 �� 2018 - € 4.779.123,43) ������� ��������� !8��� ��
���������� ��� ������ �����7� �� �������� ��! #���	� ��� *������!�����. � 	��������� ���� �� ������
1����7� ������ (2019 - € 69.855,66 �� 2018 - € 50.212,10) ������� 	��������� ��! #���	� �� *������!����.
1� ���*� ��! �� ������ ������� ������� ������, ��������� �!��	� �� ���*� ��! #���	� ��� *������!�����, ���
�� �.�*� ������� ��������������� �.�*� �� �.�*� ��! #���	� �� *������!����.

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

1� ��������������� ���*� �� �.�*� ��� $������� ���#����� �� ���#�����:

(� ���� ��� ��! 01/10/2018 ��!���� ��� +����� "	��#�	��� ��� ���!��� ��� Piraeus Real Estate Consultants
S.R.L., 100% �	 ����� ��� $������� ��� &�	�����, ������������ � *����� ���������� ���*�� ������� 2010-2015
����� € € 1.280.018,51 (RON 5.986.646,58), �� ����� ���������� ��! ��� $������ ��� 27/11/2018.

(� ���� ��� ��! 05/12/2018 ��!���� ��� +����� "	��#�	��� ��� ���!��� ��� Piraeus Real Estate Bulgaria LTD,
100% �	 ����� ��� $������� ��� 
�	# ����, ������������ � *����� ���������� ���*�� ������� 2011-2017 �����
€ 650.000,59 (BGN 1.271.290,65). 0��� ��� 31/12/2018 *�� ���� ��������� �� �� #! � ���! (�#. �������� 10), �##�
���������� ��� 26/02/2019.

1�� %���� ��	 2019 � $������ ������.� ���! € 64.420,14 �� ���;!� ���������� ��! �� �	 ����� ��� PIRAEUS
REAL ESTATE CONSULTANS SRL ��� &�	�����, ���� �������� ���*�� € 59.420,14. "�� 04/07/2019 �#��#�������
� ��������� ��� �	 ������ �������� �� �� *� ���� ��� ��! �� ������ ������� ��� &�	�����.

1�� %���� ��	 2019 � $������ ������.� ���! € 64.420,14 �� ���;!� ���������� ��! �� �	 ����� ��� PIRAEUS
REAL ESTATE CONSULTANS SRL ��� &�	�����, ���� �������� ���*�� € 59.420,14. "�� 04/07/2019 �#��#�������
� ��������� ��� �	 ������ �������� �� �� *� ���� ��� ��! �� ������ ������� ��� &�	�����.
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�������� REAL ESTATE �.�.�. - 31 $����'�&�� 2019

���� �� ���- ($��!� ��� ��������� *��������)

31 ����1�� �#�*�)���2 �)������2

1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2018

1����!� 3��������!� -#� ��� 20.300,00 20.800,00

4���#� �!� -#� ��� 8.650,00 8.900,00
�02�#� 28.950,00 29.700,00

32 �2$�����2�� 0���������� ��� $����0����

33 *�*�2�)� ��)� )/2 �����$� �2�7����

�����, 27 )�������	 2020

2������ $�,���&��
"�� �#���� ����#���� ��� �� ���� ���, � $������ ��� �� 31/12/2019 ��������� ������ 	�������  � �� ������
!���, �!�� � �������, !�� �� � )���� 3������� ��� $�������, *�� �������	� �� ���	� �������� �������� ���
#���	� �� �� ���� �������� ���� ��� $�������, ����� ��� ����#�8��� ��	 ���	� �*� ���������� �� ����������
��� �������� 19.

�) , $������ ������ �  ���� ���� ��� 1����7� ������ �.$. 	��� ��� �������� �� ��� ����	��� PIRAEUS REAL
ESTATE EGYPT LLC �� �*�� ��� �� 	��� ��� ������� ����#	���� *�����	 ����� € 8.706.878,40.

"��� ��! 27/03/2020 �	��*����� ��	 �������� "	���	#��	 ��� $�������, ������������ � ������ �  ����� ����
��� 1����7� ������ �.$. 	��� ��� �������� �� ��� ����	��� PIRAEUS REAL ESTATE EGYPT LLC ��� �������
����#	���� *�����	 ����� € 8.706.878,40.

��!����� *�*����� �� �.�#�.��  ��� ��! ��� COVID-19 ���� ��	� �����	� *��� ����� ��	 2020, ����*�����	� !�
�� 2020 � �� �!��� �� � �##���� �������� ��������� �� ���������� ������� ��! ��� *�*��� ���
���*�����, ����� �� ��� ������ ��	 ���	� #�����  � ��� ���������� �	���, �� �	�����!#�	�� ���������
�� ������ �������� �������� �� �������� ������� �� ����� ��������� �������� ���� �����. �������� �� ��
�������� ��! ��#����, � �������� *�� ��������� �� ���� ��������. '��!��, �*��  � �� ��#� �� �.��� ���
������� ��� $�������, *�*�����	 !� � � ��� ������� ���������7��� ��! �*����� �� ������ ������ 	�������
���� ��������� ��� �������� �� ��� ����, ���� �� ���!� *�� ������ ��  ��� ����� �.!���� ������� ��������
��� ��������� �	���. "� ���� ���������, !���, #���������� 	�!8� �� ���� ������ *�*����� *�� ��������� ��
	���.�	� ��������� ����#���� (������ � ��������) ���� �.�� ��� ������� ��� $�������.

����� ��� �������  � ��!���, *�� 	�����	� ���� �������� ��� ���������������� 0���������� ��� 31.12.2019
 � ��!�� ��	 �� ������� ���� $������ �� �� ����� �� ���	� �������� ���*���� ��� ����������������
0��������� �	���.

� �&�$�&�" 1�3 �.".
& �%$323)') "3(
�3/�"

+$'&+%�" %. 0�&(�"
�.�.1.  �0 247849

� �)1%�&�$�&�" 1�3 �.".

%'",4 (. (%��,/%�,"
�.�.1. & 701131

� 3�$323)�" /�+%"1,&%�3 

0')"1�)1%)�" +. ��1@�0," 
�.�.1. �0 619135

�&.��$%�" �$$ 99462- �A1�:,"

"�� 30/06/2020, � 1����� +���� "	��#�	�� ��� (��!��� �.�#�.� ��� ���.������ ������� ������� �#� ���� #� ����
��� ������� "Deloitte ����	�� $������ ������� $#� ���� /� ����"  � �� ����� ��	 �#�.� ��� 31/12/2019. �
��!#�	��� ������� ����	��7� �� �	��#��� ������  � ��� �����! - 	��������! �#� �� �� �� ����#� �! �#� ��
 � �� ������ 2019 �� 2018 (����� 4��).

� �������� �� �� ���*� ��! #��� �	�*�*����� ���� ������� �	���� ���*� ��! ��������� �	 ������
�.�������, �	���	#�	���� 	�������� �� 	�������� *�������� ������� �� �������� ��	 O��#�	 ������.

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