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Ε/O.ΓΔ.110.03-02 

 

ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΗ 

 

Καταχώρισης στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.), στοιχείων της Ανώνυμης Εταιρείας με την επωνυμία «PICAR 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΜΠΟΡΙΚΗΣ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΕΩΣ ΚΑΙ ΔΙΑΧΕΙΡΙΣΕΩΣ ΧΩΡΩΝ ΜΕΓΑΡΟΥ 

ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΤΑΜΕΙΟΥ ΣΤΡΑΤΟΥ». 

 

Ο ΠΡΟΕΔΡΟΣ  

ΤΟΥ ΕΜΠΟΡΙΚΟΥ & ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΟΥ ΕΠΙΜΕΛΗΤΗΡΙΟΥ ΑΘΗΝΩΝ 

Ανακοινώνει ότι : 

 

Την 05/11/2019 καταχωρίσθηκαν στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.) τα κατωτέρω στοιχεία της Ανώνυμης Εταιρείας με 

την επωνυμία PICAR ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΜΠΟΡΙΚΗΣ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΕΩΣ ΚΑΙ ΔΙΑΧΕΙΡΙΣΕΩΣ ΧΩΡΩΝ 

ΜΕΓΑΡΟΥ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΤΑΜΕΙΟΥ ΣΤΡΑΤΟΥ, το διακριτικό τίτλο PICAR Α.Ε.Ε  και αριθμό ΓΕΜΗ 3827801000: 

 

Α) Με Κωδικό Αριθμό Καταχώρισης 1960729 οι εγκεκριμένες από την 21/10/2019 Γενική Συνέλευση οικονομικές καταστάσεις 

με τις σχετικές εκθέσεις όπου από την κείμενη νομοθεσία απαιτούνται για τη χρήση 01/01/2017 έως 31/12/2017. 

 

Β)  Με Κωδικό Αριθμό Καταχώρισης 1960730 η από 21/10/2019 απόφαση της Γενικής Συνέλευσης σύμφωνα με την οποία 

ορίστηκε για τον έλεγχο των Οικονομικών καταστάσεων της χρήσης από 01/01/2018 έως 31/12/2018 η ελεγκτική εταιρεία 

«DELOITTE ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΟΡΚΩΤΩΝ ΕΛΕΓΚΤΩΝ ΛΟΓΙΣΤΩΝ», με αριθμό μητρώου ΣΟΕΛ 120. 

 

 

Η καταχώριση έγινε, μετά από τυπικό έλεγχο (έλεγχο πληρότητας), σύμφωνα με τη διάταξη του άρθρου 9, παράγρ. 2, του 

Ν. 4548/2018 (ΦΕΚ 104/Α) και την Οδηγία με ΑΔΑ: 647Θ465ΧΙ8-ΞΦ5 (αρ. πρωτ. 141372/ 28-12-2018) της Γενικής 

Γραμματείας Εμπορίου & Προστασίας Καταναλωτή, σε συνδυασμό με τις διατάξεις του Ν.3419/2005 όπως ισχύει. 

 

 
 

 

H γνησιότητα του παρόντος μπορεί να επιβεβαιωθεί από το https://www.businessregistry.gr/publicity.aspx 

 

Δ/ΝΣΗ: ΜΗΤΡΩΩΝ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ  

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΩΝ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ 

ΤΜΗΜΑ: ΜΗΤΡΩΟΥ / Υπηρεσία Γ.Ε.ΜΗ. 

Αθήνα,06/11/2019 

Αριθ.Πρωτ.:1841299 

 

Πληροφορίες: ΓΕΩΡΓΙΟΣ ΓΕΩΡΓΟΠΟΥΛΟΣ 

Τηλέφωνο: 2103382336 

E-mail: georgopoulos@acci.gr 

 

Συνημ.:  

Οικονομικές Καταστάσεις 
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&��
�
 ����#�
,

6#�	�� ��� �
�� �� ����	�� 	� 4� ��� �
� ��������
�����
��� &��������
� ��� PICAR �.%. (��� «%��
�����») ��� #�����
�� 01.01.2017 ��� 31.12.2017  ��� �	��� �#�	� �	���#��� �� ���� �� �
���� �� �	�� ��������
�����
��� ��������
(���A),  ��� �	�� �#�	� 	
�������� �� ��� %	����7�� 6����. �
�	��
�
��
�� �
� �� ���
#��� �	��,  ��� ��
 ���
� ����
�
� ��� ������ ��� %��
����� ��
 �
� ��������
�� ��	 �����"������ �� �� �.!. �
� ��� �����	5� ���, ��� �����3�	�� ��
�� "�	��:

1. ���������	 ����
��
	 �	
 ��������


( �
�����
�� ��������� ��� %��
����� ���
����3���
 ��
� �����
3 ����� ��������
�����
��� &��������
� ��� �"�
 �����
#�����. &��� �� �����5� ��	�, � %��
���� �������� 	��#����
�� �� �
���� �� �	�� ��������
�����
��� ��������
(����). '� *���#
� &���"�
� ��� %��
����� ���� ��� 31.12.2017 ����# ��� �� € 111.031.050,00 $
�
������� �� 3.783.000
��
��� �������
��� ����#��, �������
��� �5��� € 29,35 � ���� ���. '� ����"� ��� +$��� &���"���� ��� %��
����� ���� ���
31.12.2017 ����# ��� �� € 41.453.802,65.

�
 #�������
�����
��� ���������
� ��� #������ 2017 �#�	� �	���#��� ������� �� �
� �#��
��� $
���5�
� ��� �
�����
�������� ��������
�����
��� �������� ��
 ����	�
�3�	� �
� �� "�	��� �����������: �� $
������ ��� $
�#���
���,
"�
��	����� ��
 ������""�	��� ��	 *�����	 ��	 *���#
��� '�����	 !������ (*.'.!.) ������3���
 ��� &��������
��������
�����
��� -���� ��� %��
����� ������� �� �� ����"�� ���� �� �� �/� 40 ��
 �/� 17, ��	 ������� ���
����	����� ��
 "��
��
�� ������"������ ����$	�
��� ��
�����, ��� ������ �� $
������ ������""�	��� �#�

����#������ ���� �����#� �
�� #������$��
��� �������� (finance lease). / �� ��� �	�����
����� �����������, �
	��#����� �
� �� $
������ ������""�	��� ���
"��������
 ��� ���$�"
 «%���$���
� �� �������», �"��� �������	���
���
� ���	� ��
 ����"�
���
������ � ��� �������	���
��� ���
 $�	 ��
 	����5��� �� ���������� �� ��"��� �5��. (
������� �5�� ��� 	��#������ ���� �� *.'.!. �
� ��� 	��"�
� ���� $
����
� ��	 �������� $
��
������ ����#���
 �� €
42,7 ��. ��
 ������3���
 ��� ���$�"
 ��� �������������� 	��#������� �� #������$��
��� �
�����
�.

�$�%�����'����+ �$� �%��$������'����+ ��%� .!!�' ���' �!!.1$
&��� �� 2017, � %""��
�� �
������� �
��"�� �� ���#
� �������������� �� ������
��� �����	5��, ����� �� �%� 5�������
��� ��������
����� �� #�, ��� �����������
 ��
 ��"����� ���	� ���
� ����	� $������ ��� �
�����
��� $������
 �����.

'� 2018 $
��������� � �����	5
��� ���#
� ��� �""��
��� �
��������. �
 ������
��� �5�"�5�
� ���� �� $
����
� ��	 ���	�
�����"���� �� ���� �
� ��� ����#	�� ��	 �
�����
��	 �"������ ��
 �� $
������� ��� $����
����
��� ������ �����. (
��$	������ ��� �
�����
��� $������
 ����� ��
 � �����"��� ��� �
�����
��� ��"
�
��� ��� �"���
� ��� ��
�#	�����
���������, $
����"�3�	� �� �	��#
�� ��� �����	5
���� ������� ��� �
��������, ���
������3����� �
� �#��
��� ����"���
�.

�
 ������
��� ��� �""��
��� �
�������� �
� �� $������ �5����� ��	 2019 ��������	� ���
���, ����� � ������
�����
��
������4� ���������
 �� ��
��#	���� �� �#��� �� ��	� ��
�����	� �	����� ���� ��#� ��� #���
��. �
 ���
�� ����
 $
������
�����
���� ����"���	�  �
 �� �""��
� �%� �� ��
�#	��� ������	 2,0% �� 2019, �� ���
���� �5���� �
� ��
#�
�����
���
����$���
�, �
� �5������ ��
 ��� 
$
��
�� ������"���. %������
�, �
 ���$	��
 �
� ��� �
������� $�� �#�	� �5�"�
���� ��
 �

����"���
� ��������	�, ����� � �
�����
�� ������4� ��� %""�$�� �5������
 �� �� $
������� ��� $����
����
���
��
���#��� ��
 �
� $
������ ��"
�
��� ��
 �
�����
��� �5�"�5�
�.

/���������� 	� 4� �� ���� ��� $������
������ ��� %��
�����, �	# � �����
��� �5�"�5�
�, �
 ������ $�� ������� ��
����"������ ���� ������� #���
�� ��
���, ��$�#���
 �� ��������	� �� �
�����
�� �����"������ ��� %��
�����. ���’  "�
�	�� � �
������ ���
�� $
����� ��� ���������, �����
����	 �� $
����"���
  �
 "���������
 ����
��  "� �� �������� ��

$	���� ����� ��
 ������
�� �
� ��� �"�#
��������� �	# � ��
������� ��
� $������
 ����� ��� %��
�����.

2. ���
�	����	�� �	
 ��������


&��� ��� �"�
 ���� #���� 2017, �� ����"� ��	 *�����	 *.'.!. ��#� ���
������. �� ��� ������""�	�� ��� #���� ��	
*.'.!. ����"��� ���$� ���
���� �4�	� € 22,0 ��. ��
 ������
��"��������� �5 $�� �4�	� € 2,0 ��.

3. ����

	 �������
����� �	
 ��������


( %��
���� ���� ��� ������� #���� �����
�� ���$� �4�	� € 24,0 ��., ��	 �����#����
 �� ������� ��
 �����"��� (����

�3���	) �
������� ��
 ������
��"�����
� �5 $��. '� ���$� �� ��������� ��� ��"���� �5��� ��	 ����$	�
��� ��
����	
���"��� �� € 3,5 ��. '� /�
�� 6��$� ����� € 31,4 ��. �����#����
 �	���� �� �� �����"���� ��� $
������ ���
���������� ��� �������� �5��� ��� 	��#������ ��� !������� ����#������ ��	 *.'.!. ���� �� ������ ��	
������"" ����	 �
�������� ���� �� *.'.!. ��	 �����"� � 	�’ ��. 2376/2017 �� ���� ��	 *�����"��� %������	
������, � ����� ������� ������"��� $	����
 ��� 	�’ ��. 1465/2018 �� ����� ��	 �����	 ����	. '� "�
��	��
�� �5�$� ���
��
����� ���"��� �� € 5,3 ��., �� "�
�� "�
��	��
�� �5�$� �� € 1,2 ��., ��� ����� ���
"���������
 ��
 �5�$� $
����
���
����
 ����� € 0,14 ��. '� ������ #�������
�����
�� �5�$� ��� %��
����� ���� € 9,5 ��. �	�� ��#�� ��� �����"���� ��
$
��������	� ���$� ��� � ��� ����� € 42,8 ��.
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&���"�
� &������

&	�"������� �������
� 

������
 �����
	
 & ����������	��

 &��$� / (8�����) ��� 1 ��� 

 9$
� &���"�
� 

������
 ��������
���	
 �������	

���
����
� ��  ��"����

��"���
�

������ &���*����� ��'1�'�� �*' ����,�"*' �'�+# ���!�/����� 31.12.2017 31.12.2016

���
����
� ��  �� ����
�� 80.200,92 135.664,71

���
����
� ��  �	�$�$������ ���
����� 2.838.902,45 1.672.403,13

/�
��� ��"���� 9.568.845,50 6.624.731,67

%�
����� �
��������� 437.498,17 1.029.047,25

:������
� �
�������� 107.554,32 146.741,54

%��	���
� 184.084,29 184.084,29

���
����
� ��  ��
#�������
� 9.682.354,82 9.682.354,82


��#	�� ������ ���
����
� ��  #������$��
��� �
�����
� 14.230.677,74 12.889.906,34

/�
��� #������� 697.401,21 471.416,64



���� 37.827.519,42 32.836.350,39

-108,44% -175,35%

103,24% 122,45%

115 95

5. ��������
	 ��	��������������� ����
���

( %��
����, " �� ��	 ���
��
����	 $������
 ����� ���, ��������
 ������
���� �� �
�$���	� �
 �����
 �#���3����
 �� �
�
���������
� ��� ������ ��
�����, �� ��� #������"���
�� 
��� ����, �� $
�� ����� ��	 ��
�����	 ��
 ���
� ���� ���
������ ��� ���
��� �
��������. ��������3����� ��� ����5� ��� ������� �
�$����, � %��
���� ������"�	��� ��� �5�"
5�
��	� ���� ��	 �
�
���
��� !	���	"��	, �� ����� ����
 ��� $
� �� �5
�"���� ��	� �
�$���	� ��
 �� �������3�
 �� ������
$
�#���
��� ��
 ���
�����
��� �	��� ���"��� �� �
� �	������ ��	 ��
������� ���� �����. ( ���"	�� ��� �������
�
�$���� ���
�������
 ���"�����:

5.1. �"'1�'�# �/�%.#

( %��
���� ��������
 �� ���$	�� �� ��� ������"� ��� �5��� ��
����� ��
 �
��������. � ���$	��� �	� � �#���3���
 �	���� ��
�) �� �������
�� ���� ��
 ��� �����
� ���� �� � ��
����	, �) ��� �5
��
���� ��
 �� ������	 ���� ��	 �
�����, �) �� ��$��
��� #����� ��	 ��
����	 �� �� �
�����, $) �� ���
� ���� ��
#�
�����
�� $������
 ���� ��� ���
�#�� ��	 ��������
 ��
�������, ����� ��
 �) �
� ����
� �����
��� �������
��� � 	������
��� ��� �	�����
����� ���
�#�� ��	 ��
����	.

( %��
���� $�� ��������
 �� ���$	�� �#��
�� �� #�������
�����
�� ���� �� ��� $�� ����#�
 �����
�� #�� �����.

5.2. ����*���+# �"'1�'�#

( %��
���� �5���3�
 �	������
�� �� 	���#�	� ���
��� ��
 ���
��
���
��� ��$��5�
�  �
 �
� �������� �#�
 	������ ���������
��� �5��� ���. :
� �� ���� �	� $
������� �� ���� ���������� �����5�� #�������
�����
��� �����������, �"��#�
���������� ��� �5��� ��� ���
������ ��� (impairment tests) ������� �� �
� ���
��� ��#�� ��
 �� ����$�"���� ��	
���
��������
 ��� �
���� /��
��
�� �� �	�� ��
 �#�����3�
 ���"���� ����"�4�
�.

*
� �������� �#�
 	������ ���������  ��� � "��
��
�� ��� �5�� ����
 ����"����� ��� �� ������ ���� �������
�� ��� .'�
�������
�� ��� ����$
���3���
 ��� �� ����"� ��� �������� �5��� ��� �
����5���. '���� 	���#�	� ��$��5�
�  �
 �
%��
���� $�� �� �������
 �� �
����5�
  "� �� ���
" ���� ���� �#�����3���
 �� �"�4� �
� ��� ��������� ��� ���������.
'� ��� ��� �� �"�4�� ����
 � $
����� ����5� ��� "��
��
��� �5��� ��
 ��	 �������
��	 ����� ��� ���������.

�� �� ������������� �����$� �� ��� ��� �#����
3 ����� �� �"�4�� ��
���� ��
 � ������ �#���3���
 �� ���
��
���
��
����� �� ��	 �	������� ���� �� �#����
�� ��� �� �"�4�� ,  ��� �
� ����$�
��� � ��"����� ��� �
���"���
���

��� ����� ��	 ��"��� / �
�����, � �� � �� �"�4� ��
�����
 ��
 � $
����� ����#������
 ���� ��������� ��	 �	��"
���
�
��$������.

( %��
���� ���� �#�
 �5���"���
  "�� �
� $
�$
������ �
� ��� ������5� ��� ���
������ ��� ��
 ���
�� ���
��  �
 ����

�����$����� ������5�� ��������
 �� $
������� ��
���"�� ���
������ ����
 ��� �#��
��� ����"�4��� ��	 �#�	� "�����
�
� ��� ��������� ��� �5��� ��	�, ���� ��� �� ���� ��� �
������� ��� %��
�����. ( %��
���� �	��#�3�
 ��� ������"������
��� ���
������ ��	 $
������
 �
� �	# � ��������� ��� $	��������� ������5�� �	���.

� �������� ������� ����	�
�3�
 ��� ���
��� ������ �
����
��� �
�$���	 ��� %��
����� ��� 31/12/2017 ��
 31/12/2016
�������
#�, #���� �� �	�	��"���3����
 �� ��"������ (�.#. ���	��
��� ��
���"�� ��"�� ����"���� �	�������) �
� �� ��� �
��� &��������� ��������
�����
��� -���� ���
#���. '� �
����
�� ��������� ����
 ���
����� ���� "��
��
�� ��	� �5��
 ��� ������3����
 ���� &�������� ��������
�����
��� -����.

4. 5�
���� ������������


!��� �������� ������ �����������
 ���
��� #�������
�����
��� $������, ��	 ������� ��� �
�����
�� $
�������, ���
���$��
� ���� ��
 ��� $
�#�
�
��
�� ��"
�
�� ��� %��
�����,  ��� ��������	� �� �
� #�������
�����
��� ���������
�.
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�&$��(���# $&+ &�!.��# 31.12.2017 31.12.2016

�"���� �5	������������ ���
����
� 5.126.048,96 4.410.875,18

���
����
� �� ���	�������

��  3 ����� ��� 12 ����� 1.584.148,48 938.487,89

���� ��  12 ����� 6.322.803,92 4.259.225,23

�&$��(���# $&+ &�!.��# (&%� &%� !)8�*' $&���"*��#) 13.033.001,36 9.608.588,30

*���� �#����
������ ����"�4�
� ���������� (5.388.739,80) (3.073.763,41)

�&$��(���# $&+ &�!.��# (���. $&+ &%� !)8��#) 7.644.261,56 6.534.824,89

���&)# $&$��(���# 31.12.2017 31.12.2016

�"���� �5	������������ ���
����
� 14.657.894,17 13.087.384,24

���
����
� �� ���	�������

��  3 ����� ��� 12 ����� - -

���� ��  12 ����� 10.136.623,89 10.140.377,85

���&)# $&$��(���# (&%� &%� !)8�*' $&���"*��#) 24.794.518,06 23.227.762,09

*���� �#����
������ ����"�4�
� ���������� (5.733.823,89) (5.737.577,85)

���&)# $&$��(���# (���. $&+ &%� !)8��#) 19.060.694,17 17.490.184,24

�%�������)# �$� !��&)# �&�,%�0���# 31.12.2017 31.12.2016

��#�
 1 ���� 1.522.700,27 106.950,45

1 �� 3 ����� 2.127.179,26 926.209,84

���� ��  3 ����� 344.548,32 358.948,35



���� 3.994.427,85 1.392.108,64

�%$&�9��)# �&�,%�0���# 31.12.2017 31.12.2016

��#�
 1 ���� 76.000.000,00 -

1 �� 3 ����� 98.166,67 285.000,00

���� ��  3 ����� - 76.291.333,33



���� 76.098.166,67 76.576.333,33


&�,%�0���# $&+ ,%��$��1����)# ����0���# 31.12.2017 31.12.2016

*�#�
 1 ���� 7.618.019,07 10.233.538,96

��  1 ��#�
 ��
 5 ��� 30.472.076,28 46.313.223,72

���
�� ���� ��  5 ��� 31.741.746,13 74.947.816,73



���� 69.831.841,48 131.494.579,40

6����
 ��� ���
������ �� ���	������� ����� € 18.043.576,29 �#�	� �#����
���� ����"�4�
� ���������� �����
€11.122.563,69.

5.3. �"'1�'�# �&����"*'

'� "�
��	��
�� ���$� ��
 �
 ����
���� ���� ��� %��
����� ������3����
 �� �
�� ���� �� ������"�� ��
� �
��� ���
��
������, ����� �� ��	��� $
����
�� ���� ����$	�� �""� ��
 �
 ������� ���
����
� �5�������
 �	���� �� �� ��
� �
� ��	
�	��, �� ����� ���� � �#�	� 
����
�� #���"� �����"�� ���� ��
 �������	 � ����"�� ���� �����"�� ���� ��� ������ �
�
��""���
��� ���
 $�	� ��������
 ������ 
$
������ #���"�.

( ���$��� ��	 ��
�����	 $���
���� ��� %��
����� �� �� Euribor (�"��� Spread), �������
  �
 � %��
���� ���
������3�

�	�
���
�� ��� ���$	�� ��� �	������� $
������ ������ ��� ��
������.

!�
� 31 ���������	 2017, �
� ��5��� ���� 50 ����$�� ����� ��� ��
������ ��� $������ ��� %��
����� ��� � �
���
"�
��	�����, �� �$������ �� �
� ������ ���� € 386 #
"
�$�� ��� ���� � ��� �����"������ ��	 ���	�, �	���� " �� ���
��5���� ��� #�������
�����
��� �5 $��.

5.4. �"'1�'�# �����+���$#

( �������
�� ��	 	
������ � %��
���� �
� �� $
�#���
�� ��� ��	�� ����� ����
 �� $
����"�3�
, ���� $
��������� ���
���"���� ��������� ����
���� $
�������� ��
 ������� �
����
��� ����� �� ��� �����3� ��
��
��,  �
 ����� �� �#�

������ ��	�� ���� �
� �� ���"�����
 �
� 	��#�����
� ���  ��� �	��� "���	�.

'� 	� "�
�� ��� �������	��� ��
 ��� "�
��� 	��#������� ���"����
 ���"��� �� �� ���� "��� ����� ��	� ��
���"�����:

5.5. ��$,�"%��� ��:$!$"��

( $
�#���
�� ����"���� ��������� ��� �� �5����"���
 ���� %��
���� �� $	��� ���� �� �	��#���
 �
� $������
 ����� ���,
���� �� ����#�
 ���$� ���	� µ�� #�	� ��
 ���"� ���	� �""�	� ��$
���� µ���	�, $
��������� ����""�"� µ
�
����"�
�	#
�� $�µ� ��	 �� �"�#
�����
�� �� � ���� ����"���	.

%���"��� $
�#���
��� ����"���� �����"��� � µ��
�µ��
�� ��"
�
��, � ��$��� � � ��
������ ����"���	 ��
 � �������"����
���
#���� ��	 �������
���.

5



PICAR �.�. - 31 ����� %"�� 2017

�����, 10 ��������	 2019

:
� �� �
�
���
�  !	����"
�
� �)�%�)�! �.!. 

& �+%.-.,0, !.*
�./�!

:%0):+�! &�)*�!
�.�.'. �& 247849

&��� ��� ���#�	�� #����, �� ����"� ��� +$��� &���"���� ��� %��
����� ����
 �������� �� �� �
� (1/2) ��	 ����#
���
����"���	 ��
 �� �� �����	 �	����#�	� �
 ���;������
� ��	 �����	 119 ���.4 ��	 ,.4548/2018, ����
 ��	 �����	 ��
�
�
���
� !	����"
� 	��#������
 �� �	���"���
 �� :��
�� !	��"�	�� ��� ��� #�� �� ���� �� "�4� ��� ����""�"��
������. !��� �����#� :��
�� !	��"�	�� �� ����� ���� �	3����� �� �� " �� ����.

5.6 �����(���# �,����. �� ��!�/�# �-"�#

'� �����$� 
����#��� ��� ��
��������� ��"���� �5��� ����
 �� �� "�	��:
• %����$� 1: �
� ���
#��� ��	 ����
 $
�����������
�� �� ����� ����� ��
 ��� ������ � ��"��� �5�� ����$
���3���
 �� 

�
� �
��� ������ (�� ��������������) ������ ���
#����.
• %����$� 2: �
� ���
#��� ��� ������ � ��"��� �5�� ����$
���3���
 �� ���������� ��	 �#���3����
 �� $�$����� ���

������, ���� ����� (�
���) ���� ������ (�������� �
���).
• %����$� 3: �
� ���
#��� ��� ������ �
 ��"���� �5��� $�� ����3����
 �� ���������
��� �
��� �������� ������. !� �	� ��

�����$� ���
"���������
 �� ����$	�
�� ������� ��	 �
 ���������
 ����
����� ��	� ����
 �� ���������
���.

:
� �� ����$	�
�� ������� ��� %��
����� $�� 	���#�	� $
����
��� �
��� �� ������ ����� ���� �� ����$
��
���� � ��"���
�5�� ��	�.

:
� ��� ����$
��
�� ��� ��"���� �5��� ��� �� " �� ����$	�
��� ��
����� #���
����
�����
 ���
��� ����$����� ����$�

���������� �� ���5������	� ���
�����.

6. ����5��������� 6	�	����

( %��
���� ��������3�
 �
� 	��#�����
� ��� �������
 ��� ���
��""�� ��
 ��� ������� �	��#��� ��"������ ���
���
��""���
��� ��
$ ���� ���, ���
 ���� �� ��
�	�#���
 �
� 
����������� �
�����
�� �����	5� �� ������� �� ���
��������� ��	 ���
��""�����. ( ���
��""���
�� ��"
�
�� ���, ���
�3���
 ��� �� "�	��:
• %5�
��� ���� ������
�� �� ��� �����	5� �	�������� ������"������� ��� ������"���� �	�
��� � ���
• �
����� ��������� ��
 �����$�	�� ��	 ������
��� �� ������ ���������� ��	 ���
��""�����

7. ����
���� 6	�	����

( %��
���� ���� �� "�5� ��� ���#�	��� ��
 ��� ������������ #����� $�� ����#�"���� ������
� .

8. �������� ���� �	� 	�����	��� �
�����
��


!�
� 16/01/2018 ��
$ ���� ���� %��
���� � 	�'��
��. 70-19.06.2017 ����"� ���
��� ��
� �
�	 ����"��
��� �"��#�	 �� ��
&����� %"��#�	 *���"�� %�
#�
������ (&.%.*%.%�.) �
� ��� �����$� 01.01.2012-31.12.2012. !�
� 08/10/2018
�"��"������� � ����"��
� � �"��#��, #���� �� �����4�
 ����
� ������
�� ����"��
�� 	��#����� �
� ��� %��
����.

'� ���"��
�� $���
� ��� %��
����� �"�5� ��� 31.05.2017. !�
� 29/03/2018 	������� ���5� ������������ ��	
������������ ���"��
���� $�����	 �� ��� ����� �����������
 � $
����
� ��	 ���"��
���� $�����	 �� ���������� "�5�� ���
30/06/2019 ��
 ��
� 14/08/2019 	������� ��� ���5� ������������ ��	 ������������ ���"��
���� $�����	 �� ��� �����
�����������
 � $
����
� ��	 ���"��
���� $�����	 �� ���������� "�5�� ��� 31/12/2020.

'� �� "�	�� ����� �� �	������� ������
�� �� ��� ���
���� LINK LIFE �.%. (100% �	����
�� ��� PICAR):
• !�
� 29/10/2018 � PICAR �.%.%. �5 �"��� �� ������ ��� ��"������� �� ��� LINK LIFE ������ �	��"
��� ����� € 1,3

��. (�	����
"����������	 1�� 24%).
• !�
� 18/12/2018 � PICAR �.%.%. ������"� ��� € 0,5 ��. �����
 ��5���� ����#
��� ����"���	 ��� LINK LIFE �.%.
• !�
� 08/04/2019 � 6������ :��
�� !	��"�	�� ��� ��� #�� ��� LINK LIFE �.%. ������
�� ��� ��5��� ��	 *���#
���

&���"���	 ��� %��
����� ���� € 3,348 ��. �� ������"� �������� ���� € 0,5 ��. ��
 �� ����"�
������� #�����
���
	��#������� ���� ��� PICAR �.%.%. ���� € 2,848 ��. ��
 ��� ��$��� 33.480 ���� ��
��� �������
��� ����#��
�������
��� �5��� ��
 �
��� $
������ € 100,00 � ���� ���. ( �� " �� ��5��� ����#
��� ����"���	 �"��"������� ��

�
�����
����� �� ��� �� 17/07/2019 �� ���� ��	 �
�
���
��� !	���	"��	 ��� LINK LIFE �.%.

• '� �
�
���
� !	����"
� ��� LINK LIFE �.%., "���������� 	� 4� �� ����� �  �
 �#�	� �"��� ���������
 �

$������
 ����� ��� ��
 ��	� #���� $�� 	���#�	� ������
��� �����$������
�������� ���, �� ��
��
 �� ��������
 ����
�����#� :��
�� !	��"�	�� ��� *�� #�� ��� �� �����5������� �� ��$�# ���� "���� ��� LINK LIFE A.E.

*� ���� �� �� 14/05/2019 
$
��
� �	������
� ����������� ����#��, � %��
���� ���#����� ���� ��"��� ��	 �	� "�	
��� ����# ����� ����#�� ��� ���
����� �''+&� ��/.&�'�!'(*�'� �.%. �����
 �
������� € 5,33 ����., �� �����
�
�����5� �	����� �.

����� ��� ������� ����� ���, $�� 	���#�	� ����� �� ���� ��� ���������� ��	 +��"��
���� ��	 �� ������3�	� �
�
��������
�����
��� &��������
�.
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Έκθεση Ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή  

  

Προς τους Μετόχους της Εταιρείας  «Picar A.E. Εµπορικής Εκµεταλλεύσεως & ∆ιαχειρίσεως χώρων 

Μεγάρου Μ.Τ.Σ.»  

  

Έκθεση Ελέγχου επί των Χρηματοοικονομικών καταστάσεων 

 

Γνώμη 

 

Έχουμε ελέγξει τις συνημμένες χρηματοοικονομικές καταστάσεις της εταιρείας  Picar A.E. Εµπορικής 

Εκµεταλλεύσεως & ∆ιαχειρίσεως χώρων Μεγάρου Μ.Τ.Σ., οι οποίες αποτελούνται από την κατάσταση 

χρηματοοικονομικής θέσης της 31ης Δεκεμβρίου 2017, τις καταστάσεις συνολικού εισοδήματος, μεταβολών 

ιδίων κεφαλαίων και ταμειακών ροών της χρήσεως που έληξε την ημερομηνία αυτή, καθώς και περίληψη 

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 Picar A.E. Εµπορικής Εκµεταλλεύσεως & ∆ιαχειρίσεως χώρων 

Μεγάρου Μ.Τ.Σ κατά την 31η  Δεκεμβρίου 2017, τη χρηματοοικονομική της επίδοση και τις ταμειακές της 

ροές, για τη χρήση που έληξε την ημερομηνία αυτή σύμφωνα με τα Διεθνή Πρότυπα Χρηματοοικονομικής 

Αναφοράς, 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. 

 

Έμφαση Θέματος 

 

Εφιστούμε την προσοχή σας στη σημείωση 15 επί των χρηματοοικονομικών καταστάσεων, όπου γίνεται 

αναφορά στην απόφαση 1465/2018 του Αρείου Πάγου συνέπεια της οποίας η διοίκηση της Εταιρείας 

προχώρησε στην αναπροσαρμογή των εκτιμήσεων και των παραδοχών που χρησιμοποιήθηκαν κατά την 

31.12.2017, για την επιμέτρηση των υποχρεώσεων που απορρέουν από το μισθωτήριο συμβόλαιο της 

Εταιρείας με το μετοχικό ταμείο στρατού. 

 

Άλλο Θέμα  

 

Οι χρηματοοικονομικές καταστάσεις της Εταιρείας για την προηγούμενη χρήση που έληξε την 31/12/2016 

ελέγχθηκαν από άλλη ελεγκτική εταιρεία.  Για την εν λόγω χρήση, ο Ανεξάρτητος Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

εξέδωσε την 21/6/2018 έκθεση ελέγχου με έμφαση θέματος. 

 
  

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



Ευθύνες 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 βάσης 

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 δραστηριότητα. 
  



 

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

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

χρηματοοικονομικές καταστάσεις απεικονίζουν τις υποκείμενες συναλλαγές και τα γεγονότα με τρόπο 

που επιτυγχάνεται η εύλογη παρουσίαση. 

 

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

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

στις δικλίδες εσωτερικού ελέγχου εντοπίζουμε κατά τη διάρκεια του ελέγχου μας. 

 

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  των άρθρων 43α και 107Α του κ.ν. 2190/1920 και το 

περιεχόμενο αυτής αντιστοιχεί με τις συνημμένες χρηματοοικονομικές καταστάσεις της χρήσης που 

έληξε την 31/12/2017.  

β) Με βάση τη γνώση που αποκτήσαμε κατά τον έλεγχό μας, για την Εταιρεία  Picar A.E. Εµπορικής 

Εκµεταλλεύσεως & ∆ιαχειρίσεως χώρων Μεγάρου Μ.Τ.Σ. και το περιβάλλον της, δεν έχουμε εντοπίσει 

ουσιώδεις ανακρίβειες στην Έκθεση Διαχείρισης του Διοικητικού της Συμβουλίου. 

  

2. Στην σημείωση 2.1 επί των χρηματοοικονομικών καταστάσεων γίνεται αναφορά στο γεγονός ότι το 

σύνολο των ιδίων κεφαλαίων της Εταιρείας, κατά την 31 Δεκεμβρίου 2017 έχει καταστεί κατώτερο του 

ημίσεος (1/2) του μετοχικού κεφαλαίου και ως εκ τούτου συντρέχουν οι προϋποθέσεις της παρ. 4 του 

άρθρου 119 του Ν. 4548/2018, βάσει του οποίου το Διοικητικό Συμβούλιο της 10ης Οκτωβρίου 2019 

έθεσε προς συζήτηση τo εν λόγω θέμα στην προσεχή τακτική Γενική Συνέλευση ώστε να ληφθούν τα 

κατάλληλα μέτρα. 

 

3. 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, δεν δημοσίευσε εμπρόθεσμα τις 

χρηματοοικονομικές της καταστάσεις. 

 

 

Αθήνα,  11 Οκτωβρίου 2019   

 

Η Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής   

 

 

 

 

Δέσποινα Ξενάκη 
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�%(�� &�� )!�-� ��'

Y��#�����
� ����#�� ������
��� " �� �5 $�	 ��  ��� 	�������

�
 ����
���
� ��	 �����������
 ��
� ��"�$�� 14 ��� 31 �����"��� ���� ������ ����� ��� ��������
�����
��� &���������� ��� 
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

����
��
	 

������
 ��
��	����



���"*��
31.12.2017 31.12.2016

&��"�� �����
�� 21 23.983.475,25 24.823.527,62

&��$� / (8�����) ��  ������������� ����$	�
��� ��
����� �� 
��"���� �5���

5 3.453.203,76 (282.484.734,44)

/�
�� ���$� 22 31.406.817,83 302.595.694,13


�'�!� ������%/��0' ��+1*' 58.843.496,84 44.934.487,31

/�
��	��
�� �5�$� ��
����� 23 (5.288.990,83) (5.569.492,82)

/�
�� "�
��	��
�� �5�$� 23 (1.245.766,92) (3.196.323,90)

��������
� 23 5.439,57 -

�&���!)��$�$ �����.!!����# 52.314.178,66 36.168.670,59

��������
�����
�� ���$� / (�5�$�) -  ������ 24 (9.516.008,17) (39.035.510,77)

�)%1� / (6��"�#) &%� :+%*' 42.798.170,49 (2.866.840,18)

1 ��� �
��$������ 20 628.168,95 1.062.622,21

�)%1� / (6��"�#) &�%�+1�� (�) 43.426.339,44 (1.804.217,97)

/�
�� �	��"
�� ���$� ���� ��  � ��	�:

&��$� ��  ��������� �� ��"��� �5�� �
����
��	 ���� ��"��� 
������	"����	 10 519.273,88 475.425,76

1 ��� �
��$������ 19 (150.589,44) (137.873,47)

���&. 
�'�!��. ���1$  ���. $&+ :+%��# (5) 368.684,44 337.552,29

�/��'�%*���. 
�'�!��. ���1$ ���. $&+ :+%��# (�+5) 43.795.023,88 (1.466.665,68)

�%(�� &�� )!�-� ��'

�
 ����
���
� ��	 �����������
 ��
� ��"�$�� 14 ��� 31 �����"��� ���� ������ ����� ��� ��������
�����
��� &���������� ��� 
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PICAR �.�. - 31 ����� %"�� 2017

���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

����
��
	 ����5���� 
�� ���� ��2����� 


���"*��
����,��+ 

��:.!$��
��$:�%. �&)% 

�� .%���
���&. 

�&����$���.
�)%1�/(6��"�#)  

��# ')�

�'�!� �1"*' 

��:$!$"*'

111.031.050,00 114.854.476,37 1.455.454,25 (228.215.536,17) (874.555,55)

- - 337.552,29 - 337.552,29

&��$� / (8�����) ���� ��  � ��	� - - - (1.804.217,97) (1.804.217,97)

- - 337.552,29 (1.804.217,97) (1.466.665,68)

��5��� ����#
��� ����"���	 13 - - - - -

111.031.050,00 114.854.476,37 1.793.006,54 (230.019.754,14) (2.341.221,23)

111.031.050,00 114.854.476,37 1.793.006,54 (230.019.754,14) (2.341.221,23)

- - 368.684,44 - 368.684,44

&��$� / (8�����) ���� ��  � ��	� - - - 43.426.339,44 43.426.339,44

- - 368.684,44 43.426.339,44 43.795.023,88

��5��� ����#
��� ����"���	 13 - - - - -

111.031.050,00 114.854.476,37 2.161.690,98 (186.593.414,70) 41.453.802,65

/�
�� �	��"
�� ���$� ���� ��  � ��	�


�'�!� $'$/'*%���)'*' �$�$%0' ��+1*' / 

(9���0') ���. $&+ :+%��#


&+!��&� ��' 31 ����� %"�� 2017


&+!��&� �'$%-�# ��' 1 �$'��$%"�� 2016

/�
�� �	��"
�� ���$� ���� ��  � ��	�


�'�!� $'$/'*%���)'*' �$�$%0' ��+1*' / 

(9���0') ���. $&+ :+%��#


&+!��&� ��' 31 ����� %"�� 2016


&+!��&� �'$%-�# ��' 1 �$'��$%"�� 2017

�
 ����
���
� ��	 �����������
 ��
� ��"�$�� 14 ��� 31 �����"��� ���� ������ ����� ��� ��������
�����
��� &���������� ��� 
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PICAR �.�. - 31 ����� %"�� 2017

���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

����
��
	 ��������� ����


���"*��
31.12.2017 31.12.2016

�$���$�)# ��)# $&+ ������%/��)# �%$���%�+����#
&��$� / (8�����) ��� � ��� 42.798.170,49 (2.866.840,18)

���������� 3��
�� ��� � ���

�����������
: ��������
� 6 (5.439,57) -

�����������
: ����"�4�
� 	��������� �	�����#�� 9, 23 - 1.373.999,99

�����������
: ����"�4�
� ���$
��� 	�������� 16 27.662,16 27.701,26

(���
������
) / �����������
: ����"�4�
� ���3������� ������
��� (38.700,00) 33.100,00

(���
������
) / �����������
: ����"�4�
� ��
���"�� ���
������ 23 2.311.222,43 2.229.413,28

���
������
 ���$� / �����������
 3����� ��  ������������� 
����$	�
��� ��
����� �� ��"���� �5��� & "�
�� ���$� 5 (3.453.203,76) 282.484.734,44

���
������
 ���$� / �����������
 3����� ��  ������������� 
������� �������� �5��� ��� 	��#������ #������$��
��� 
�������� 15 (31.404.038,71) (302.595.132,63)

�����"������ (���$�, �5�$�, ���$� ��
 3�����) ����$	�
��� 
$������
 ����� 24 9.538.663,18 39.037.863,46

*�����"�� ����"���	 �������

*����� / (��5���) ���
������ (3.650.397,61) (3.560.528,64)

(*�����) / ��5��� 	��#������� (�"�� �����3��) 2.802.319,21 283,73

*���� :

&����"�����
 � ��
 - -

�$�$%)# �$���$�)# %�)# $&+ !�����%/��)# 1%$���%�+����# 18.926.257,82 16.164.594,71

�$���$�)# ��)#  $&+ �&�'1����)# �%$���%�+����#
������ ����$	�
��� ��
����� 5 (1.012.590,66) -

��"���
� ����$	�
��� ��
����� 5 - 3.739,35

������ �	"�� ������ ���
�	�
���� ���
#���� 6 (450,00) -

%���$���
� �� �	����
��� ��
#�
����
� 9 - -

%�
������ ����#
��� ����"���	 �
����
��	 ���� ��"��� #�����	"����	 126.264,71 116.552,04

' ��
 �
����#������ 24 41.113,06 8.809,11

�$�$%)# �$���$�)# %�)#  $&+ �&�'1����)# 1%$���%�+����# (845.662,89) 129.100,50

�$���$�)# ��)# $&+ �%��$��1����)# �%$���%�+����#
6�$��� ��
��� ����#�� 13 - -

%
����5�
� / (����"������) $������ - -

' ��
 �"��������� #������$��
��� �
������� (8.958.790,44) (15.670.483,16)

' ��
 �"��������� $������ (1.484.254,09) (1.490.951,61)

�$�$%)# �$���$�)# %�)# $&+ ,%��$��1����)# 1%$���%�+����# (10.443.044,53) (17.161.434,77)

�$�$%( $�-��� ��� �$��"�� �$� �$���$�0' ���1�'$�*' 7.637.550,40 (867.739,56)

�$��"� �$� �$���$�. ���1�'$�$ )'$%-�# ,%(��# 4.301.802,27 5.169.541,83

�$��"� �$� �$���$�. ���1�'$�$ !(-�# ,%(��# 11 11.939.352,67 4.301.802,27

�%(�� &�� )!�-� ��'

�
 ����
���
� ��	 �����������
 ��
� ��"�$�� 14 ��� 31 �����"��� ���� ������ ����� ��� ��������
�����
��� &���������� ��� 
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

1 ������
 ��	��2����
 ��� �	� ��������

2 

��3	 ��� ������� ����
����� �����

( PICAR �.%. («%��
����») $������
���
����
 �� ����"�
��
� ���� ��� $
�#���
�� ��
 ������""�	�� ��	 ��
���	 ��	 *���#
���
'�����	 !������. ( %��
���� $������
���
����
 ���� %""�$� ��
 � �$�� ��� ����
 ��� ���� ��������.

( %��
���� ����
 ��"�� ��	 ���"�	 ��� '����3�� ��
��
��, � ����� ���� ��� 31.12.2017 �	������#� ��� *���#
� &���"�
� ���
%��
����� �� ������ 100,00%. �
 �������� #�������
�����
��� ���������
� �#�	� ����
��� �� �� �
�
���
� !	����"
� ���
%��
����� ��
� 10 ��������	 2019 ��
 ��"��� 	� ��� ����
�� ��� :��
��� !	��"�	��� ��� ��� #�� ��� %��
�����.

�
 �	�
 ����� "��
��
��� ��#�� ��	 	
���������� ��
 ���"�	������
 ���� �� �����5� ��� �	�������� #�������
�����
���
����������� ��� %��
����� ������� �� �� �
���� �� �	�� ��������
�����
��� �������� («�.�.�.�.»), ���
"���������
 ��
�
�������� ��#��. �
 "��
��
��� ��#�� �#�	� ���������� �� �	����
� ��  "� �� ��� 	� �������.

:
� �� �����5� ��� #�������
�����
��� ����������� �#�	� #���
����
���� �
 �$
�� "��
��
��� ��#�� ��
 ����$�
 	��"��
����
�� �
� ����
�� #�������
�����
��� ���������
� ��� 31�� ���������	 2016.

2.1. �!$"��� �$�.%����# ,%��$������'����0' �$�$��.��*'

�
 #�������
�����
��� ���������
� �#�	� �	���#��� ������� �� �� �
���� �� �	�� ��������
�����
��� �������� (�.�.�.�.),
��	 �#�	� ��$���� �� �� !	����"
� �
����� /��
��
��� ��������,  ��� �	�� �#�	� 	
�������� �� ��� %	����7�� 6����
��	 ��$ ����� ��
 ���� �� 
�#�, ���� �� #� �� �����5�� ��� �� " �� #�������
�����
��� �����������. �

#�������
�����
��� ���������
� �#�	� �	���#��� �� ���� ��� ��#� ��	 
����
��� � ���	�  ��� �#�
 �������
���� �� ���
�������� �� ��"��� �5�� ��� ����$	�
��� ��
����� ��
 �� ���� ��� ��#� ��� �	��#
��� $������
 �����.

&��� �� 2017, � %""��
�� �
������� �
��"�� �� ���#
� �������������� �� ������
��� �����	5��, ����� �� �%� 5������� ���
��������
����� �� #�, ��� �����������
 ��
 ��"����� ���	� ���
� ����	� $������ ��� �
�����
��� $������
 �����.

'� 2018 $
��������� � �����	5
��� ���#
� ��� �""��
��� �
��������. �
 ������
��� �5�"�5�
� ���� �� $
����
� ��	 ���	�
�����"���� �� ���� �
� ��� ����#	�� ��	 �
�����
��	 �"������ ��
 �� $
������� ��� $����
����
��� ������ �����. (
��$	������ ��� �
�����
��� $������
 ����� ��
 � �����"��� ��� �
�����
��� ��"
�
��� ��� �"���
� ��� ��
�#	�����
���������, $
����"�3�	� �� �	��#
�� ��� �����	5
���� ������� ��� �
��������, ���
������3����� �
� �#��
��� ����"���
�.

�
 ������
��� ��� �""��
��� �
�������� �
� �� $������ �5����� ��	 2019 ��������	� ���
���, ����� � ������
�����
��
������4� ���������
 �� ��
��#	���� �� �#��� �� ��	� ��
�����	� �	����� ���� ��#� ��� #���
��. �
 ���
�� ����
 $
������
�����
���� ����"���	�  �
 �� �""��
� �%� �� ��
�#	��� ������	 2,0% �� 2019, �� ���
���� �5���� �
� ��
#�
�����
���
����$���
�, �
� �5������ ��
 ��� 
$
��
�� ������"���. %������
�, �
 ���$	��
 �
� ��� �
������� $�� �#�	� �5�"�
���� ��
 �

����"���
� ��������	�, ����� � �
�����
�� ������4� ��� %""�$�� �5������
 �� �� $
������� ��� $����
����
���
��
���#��� ��
 �
� $
������ ��"
�
��� ��
 �
�����
��� �5�"�5�
�.

/���������� 	� 4� �� ���� ��� $������
������ ��� %��
�����, �	# � �����
��� �5�"�5�
�, �
 ������ $�� ������� ��
����"������ ���� ������� #���
�� ��
���, ��$�#���
 �� ��������	� �� �
�����
�� �����"������ ��� %��
�����. ���’  "�
�	�� � �
������ ���
�� $
����� ��� ���������, �����
����	 �� $
����"���
  �
 "���������
 ����
��  "� �� �������� ��
 $	����
����� ��
 ������
�� �
� ��� �"�#
��������� �	# � ��
������� ��
� $������
 ����� ��� %��
�����.

�
 �	�
 ����
 ���$	��
 ������� ���� ���"� �5�"
5� ��� �	���������� - �� ��	� -������ - ������	������� ��
 � ���$
���
����$��� �� � �"������ ��
#�
�����
��� ���
�������� ���� #���.

( �
������ ��� %��
����� ������"�	��� ����� �� �����
� ���� ��
 �5
�"���� ��� ����� #���
�� $
�������� ��� ���$���� ��	
�
����� �� �#�	� ��
� �������� ��� ��
 ��� ��
#�
�����
� ��� �"��� �	# � �����
��� �5�"�5�
� ���	� ������ �	����.

&��� ��� ���#�	�� #����, �� ����"� ��� +$��� &���"���� ��� %��
����� ����
 �������� �� �� �
� (1/2) ��	 ����#
���
����"���	 ��
 �� �� �����	 �	����#�	� �
 ���;������
� ��	 �����	 119 ���.4 ��	 ,.4548/2018, ����
 ��	 �����	 ��
�
�
���
� !	����"
� 	��#������
 �� �	���"���
 �� :��
�� !	��"�	�� ��� ��� #�� �� ���� �� "�4� ��� ����""�"�� ������.
!��� �����#� :��
�� !	��"�	�� �� ����� ���� �	3����� �� �� " �� ����.

( ���
����� ��� #�������
�����
��� ����������� ������� µ� �� <.�.�.�. ���
��� �� #���� ��
������ ������
��� "��
��
���
���
������ ��
 ��� ������ ������ �� �� �
������ ��� $
�$
����� ��������� ��� "��
��
��� ��#��. %�����, ���
�����
 �
#���� 	��"��
���� ��
 	�������� ��	 ������3�	� �� ����������� ���� ��� ���
�	�
���� ���
#���� ��
 	��#�������, ��
������������ ��$�# ����� ���
������ ��
 	��#������� ���� ��� ���������� �����5�� ��� #�������
�����
���
����������� ��
 �� ����������� ���� �
��$������ ��
 �5 $�� ���� �� $
����
� ��	 ���	� 	� �������. ���� �� ����� �  �

�	��� �
 	��"��
���� ����3����
 ���� ��"����� $	���� ����� ��� �
������� �� �#��� µ� �
� ���#�	��� �	������ ��
 ������
��,
�� �������
�� �����"������ ������ ��"
�� �� $
�����	� �� �	���� ��	� 	��"��
�����.

�
 ���
�#�� ��	 �����
�#�	� ����"� ���� 	����
���
� ����� ��
 ����
 �����"����, � �
 	������
� ��
 ���
����
� ��	 ����

������
��� �
� �
� #�������
�����
��� ���������
� ����������
 ��� !������� 3.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

2.2. 
�'$!!$/�$���)# ���$�%�&)#

�
 #�������
�����
��� ���������
� ��� %��
����� �������3����
 �� �	��, ��	 ����
 �� "�
��	��
� � �
��� ��� %��
�����. (
%��
���� ����� �� "��
��
�� ��� �
�"�� �� �	��. !	��""���� ��	 �������
 �� 5��� ��������� ������������
 �� �	�� µ� ���� ���
������� �
�� ��	 5���	 ��µ��µ���� ��	 
�#��
 ��� �µ��� ��� �	��""����. &��� ��� �µ���µ���� �����5�� ���
#�������
�����
��� �����������, �
 ���
����
� ��
 	��#�����
� �� 5��� ��µ��µ���, ������������
 �� �	�� µ� ���� ���
�����µ� �
µ� ��	 5���	 ��µ��µ���� ��	 
�#��
 ��� �µ���µ���� �	��. '� ���$� � 3�µ��� �� �	��""��µ��
��� $
������
���
"�µ�������
 ���� &�������� !	��"
��� %
��$������.

2.3. ;�!$ ��%�����$�. 
���,�"$ - ��/�����+

( $����� �
� ����� "��
��
���, �� ����� �� ��
����
 ��""���
�� �
�����
�� ���"� ���� %��
���� �
� $
������ ����"����� ��	
�� � ���	�, ����#������
 �� �	"� ���
#��� ��	 �������
���.

( �	������� ��� ������������ "��
��
��� ��������3���
 �� �5�$� ���� &�������� �����"�������,  ��� ����������
����

� $�����. ��������, �
 $������ ��	 ��"�
���	� � ��
������	� ��� �� $��� ��� ������������ "��
��
���, ���� ��� ��#
���
��#�
��� ���$
������� � �������
#� �� �5�$� ���������� "��
��
���, �������������
 ��� � ���� ������� ��	 "��
��
���
���
#���	 �� ���������� ���;� ���� �� ������� �� ��������� �� �5
��
����.

�
 ��������
� ��	 "��
��
��� "���3����
 µ� �� ����$� ��� �������� �� ������, ����
 ��� ����� ���"
��� 3��� ��	� ��	 ����

3-4 ���.

!�� �	"� ���
�	�
��� ���
#��� ���
"���������
 ��
 �����
�� ������, �� ����� ��
��������
 ��� � ���� ������ ��	� ����� �
�
����	����� ��������
� ��
 �
� ����	����� 3����� ����������. !�� ��"�� ���� ���
 $�	 �������� � %��
���� �5���3�
 �
�
�	# � ��$��5�
� ���������� �5���, �
� ����$�
���,  ��� �� ����� �� � �
 ������"�� ��� �	������ 	��$�
����	�  �
 � "��
��
��
��	� �5�� ������ �� ��� ����
 �������
��. =��	 � �������
�� �5�� ����
 �
�� ���� ��� "��
��
��� �5��� ��	�, �� �	"�
���
�	�
��� ���
#��� �����
������
 ��� �������
�� ��� .

2.4. �&�'1����# �� ��"'��$

'� ������� ��	 ����#����
 �� ���� �� ������� ����� ��������� � ��� �� ����� 	����5��� ��
 �
��������
 �� �����	�,
��������3����
 �� ����$���
� �� �������. �
 ����$���
� �� ������� ���
"������	� �
� ��$�, ����
� � ������� ��
����,
�
� ��$� ��
 ����
� "�
��	��
��� ��������, ����� ��
 ����
� #������$��
��� ��������.

'� �������, ��	 ����#����
 �� ��� %��
���� �� �
����� �� �	�����
� #������$��
��� ��������, �������
���
�����
 ��

"��
��
����
�����
 ��
� #�������
�����
��� ���������
� ��	 �
����� �� ����$���
� �� �������,  ��� �"������
 � ��
�� � ��	
�
������ /��
��
��� �������	 17 «*
�����
�» (�./.� 17).

�
 ����$���
� �� ������� ��#
�� ��������3����
 ��� � ����, �	����
"����������� ��� �#��
��� �5 $�� �	��""����.

*��� ��� ��#
�� ����#�����, �
 ����$���
� �� ������� ����#�������
 ���� ��"��� �5��,  ��� �	�� ���
����
 �� 
���5������	� ���
�����. ( ��"��� �5�� ����$
���3���
 �� �
� �������� �
��� � ���������� 3���
, �� �������
 ����������,
���" ��� ��� �����, ��� ���������� ��
 ��� ���������� ��	 �	�����
����	 �����	. %�
�� �����, ������� �� �� �.�.�.�. 13,
� ��
������� ��� ��"���� �5��� �� �����
 �� "������
 	� 4� ��� 
��� ���� $��
�	����� ���"�� �� �� ���
��� ��
 ��"�
���
#���� ��	 ���
�	�
���� ���
#���	 � �� ��� ��"��� ��	 �� ������, ��	 �� #���
����
���
 �� �� " �� ���
�	�
�� ���
#���
���� �� ���
��� ��
 ��"�
��� #���� ��	. %�� � �"���� ���� �
� �
� ��"���� �5��� $�� ����
 $
����
��, #���
����
�����
 ����$�
,
 ���:

i) *���$�� ������ � !	���
�
�� *���$�� (Comparative Method). !������ �� ��� ����$� �	��, � ����$
��
�� � ��� �5���
������
 �� ���� �� �	���������� ��	 ��������	� �� ���	�� ��
 �	""��� �	���
�
��� ���
#���� ��
����� ��	 ����	�
�3�	�
�� ����"����� ���
 ���� #�������
��
��� �� �� ���
������ �������.

ii) *���$�� %
��$������ (Income Approach). ( �� " �� ����$�� ����$
���3�
 ��� ��"��� �5�� ���� ��
����	 �� ���� ���
����"�
���
����� �5�� ��	 ��� ���� �
��������.

iii) *���$�� & ���	� (Cost Approach). ( ����$�� �	�� ����$
���3�
 ��� ��"��� �5�� ��	 ���� ��
����	 �� ���� �� � ����
���
���������� ��	 � ��� �5
������� ��	.

iv) Mass Appraisal � *�3
��� �������
����
�. � ���� � ��� ��� $�	 �	��� ����
 �� 	��"�����
 �� �
��������
��� ��
 #��
��
�
��������
��� ��#�
��� ��� ���#�	�� �����
�� �5�� ��� ��
�����.

v) '�#�
�� ��� �5
�������� ��	 ��
����	 ( Residual Method). ( "��
�� ��� ��� $�	 �	��� �#�
 �� ���� �� ������� ������ ��	
�� ���� $
�����
����� �� �"�����
 ���� ����$	��� �
� ��� �
� ��$� �����
����	 �� �� �5
���
���
 ��
 ��� �	��#�
� �� ��
������""�	���.

�
 ������� ������ ����� ����$�
 ���
������ #���
����
�����
 �� ���5������	� ���
�����, ��� �"���
� ��� ���
������ ��
��"��� �5�� ��� ����$����� �� �������. :
� �
� ����$���
� �� ������� ��	 $�� ���
�����
 �� ���
�����, � ��"��� �5��
����$
���3���
 �� ����$�"���� ��	 ����3���
 �� �
��� �� ����������
������� ���
����
�.

�
 ����$���
� �� ������� ��	 	� ��
���
 �� ��"�
���
� �
� �	��#
�� ��� #����� ��	� �� ����$���
� �� ������� � �
� �
� ������ �
����� ����
 "
� ���� ������, �5���"�	���� �� ����
�����
 �� ��"���� �5���. �
 ��"���� �5��� ��� ����$����� �� �������
�������"��� �
��$����� �� ���#�	��� �
�����
�, ����� ��
 ����$�#�� �
� ��""���
��� �
�����
�, "���������� 	� 4� �
�
���#�	��� �	������ ��� ������. �
 ��"���� �5��� �������"��� ������, ���
��$����� ������ ����������
 �
� �
� ����$���
� ��
�������.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

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

!������ �� �
� �� ��
�� ��	 �.�.�.�. 40, �������������� $������ ����#�������
 ��� "��
��
�� �5�� ��	 ��
����	, � ��  ���
����
 �
��� �,  �
 ��""���
�� �
�����
�� ���"�, �� ����� �#���3����
 �� �� �������, �� �
������	� ���� %��
���� ��
 �� � ����
��	 ������ �� ����
����� �5
 �
���. �
 $������ ��"������ ��
 �	�������� ����#�������
 ���� &�������� �����"�������
���� �� $
����
� ��� #�����, ���� ����� ����������
�����
.

*�����"�� ���� ��"��� �5�� ����#�������
 ���� &�������� �����"������� ���� �����$� ��	 ��������	�.

%�� ��� ����$	�� �� ������� ���������� �� 
$
�#���
����
������, �������
���
����
 ��� �������� ���
� ��
 � ��"��� �5�� ���
���� ��� ���������� ��� �""���� ��������
 �� �� ��� � ����.

'� ������� ��	 �������	�3����
 � ������������
 �
� ��""���
�� #���� �� ����$���
� �� ������� ������������
 ��� ��������
���
� ��
 ����#�������
 ��� � ���� ��#�
 �� �"��"������ � �������	� � � �����	5� ��	�, �� �� ��
 �""�3�	� ��������� ��

"��
��
����
�����
 �� ����$���
� �� �������.

*�� ����$	�� �� ������� �����������3���
 �� ��� &�������� ��������
�����
��� -���� ���� �� $
����� ���. ( $
�����
�
�� ����$	��� �� ������� ������ �� ������
 �� ��"��� � �� ����4� �������� #������$��
��� ��������. '� ���$��/3����
��	 ��������
 �� ��� �� �	��� � �� $
����� ����$	�
��� ��
�����, ����$
���3���
 �� � $
����� ����5� ��	 �������
���7 ���� ��� $
������ ��
 ��� "��
��
��� �5��� ��	 ����$	�
��� ��
����	 ���� ��� ���������� $
������. ( �� " �� $
�����
��������3���
 ���� &�������� �����"�������.

( �������� "��
��
�� ��#� ����� 3���
 ��� ������� ��	 ��������
 ���� �����, ��� �
��$��
� ��������� ��� �$��
���$����� - ����
��� - �����
������	 - 
�	��	������	, 
$
�������� ��	 *���#
��� '�����	 !������. '� ������� �#�
 ���
�
�����
�� ��� %��
���� �� ���� ������� �����#� �
�� ��������. ( ����������	� ��	 ��#
�� �� ���� 2000 ��
 ���������� �� ����
2005, �� �� ��
 ��#
�� � ��������� ��	 �� �����	�. �� ��� ����5� ��� �������	���
��� ���
 $�	 � %��
���� �	�����	� ��
�������	���
� � ���� ���� �5�� ��	 ��
����	. �
 ���������
� �� ��"��� �5�� ��
��� �� ���� #���� ��	 �	���#�����
#�������
�����
��� ���������
� �� ���� �� ����.

2.5. ����*�)'$ �./�$

$. 	 ��$�%�"$ �"'$� � ������*�(#
!� ��������� ��	 � %��
���� ����
 ���
������ ������, �
�����
 ���
� �� �����	� �� �	�����
� "�
��	��
��� ��������. '�
���
� �	�� ������3����
 ��
 ����
������
 ��
� #�������
�����
��� ���������
�  ��� ��
 �� "�
�� ���
� ��� �$
�� ����������.
'� ���$� �
�������� ��� %��
����� ��������3����
 ���� �� $
����
� ��� ��������. ( %��
���� �� ���
������ $�� ���"������

#������$��
��� �
�����
�.

 . 	 ��$�%�"$ �"'$� � ����*�(#
�
 �"������ ��	 ����������
�����
 �
� �	�����
� "�
��	��
��� �
�������, ����#�������
 ���� ��������� �	��"
���
�
��$������ ��� $
����
� ��� "�
��	��
��� ��������.

!��� ��������� ��	 � %��
���� ����
 �
������ ������ ���� #������$��
��� ��������, �� �
������� �	�� ���
�
��������3����
 �� �������� ���
� ��
 � �������
#� 	��#����� �
� ������"� ��� �
�������� �� ���
#��� ��	 �����
���. '�
�������� �
������� ���
� ��#
�� ����#�������
 ��� �
�� ���� �5�� ����5� ��� ��"���� �5��� ��	 �
�������	 �����	 ��
 ���
�������� �5��� ��� ��""���
��� �
��������. '� �
������� ������� �����������
 ��� #���" ���� $
����
� ����5� ���
���"
��� 3��� ��	 �����	 ��
 ��� $
����
�� ��� ��������. &��� �"����� �
�������� $
�#���3���
 �� ����"�
� ��
 � ��. '�
��� ��	 �
�������� ��	 ����� �� ����"�
� ��
���
 ��� 	��#�����, ��� � � ��� ��
������
 �� �����"������.

�� �"�������
 �
 ���;������
� ��� !�������� 2.4, � �� �� ���
� ��	 �
��������
 ���� #������$��
��� ��������
��������3����
 �� ����$���
� �� �������.

2.6. �&$��(���# $&+ &�!.��#

�
 ���
����
� �� ��"���� ����#�������
 ��#
�� ���� ��"��� �5�� ��	� ��
 ������������� ����
������
 ��� ���� ������
� ���� �� ��� #���� ��	 �������
��� ��
�����	 (��� �	��� ����
 ���
����� �� $
������ ��� ��	 �� � ���	�), ���
��	����� ��

��� 3��
�� ����������. �
 3����� ���������� (���"�
�� �� ��
���"��� ���
����
�) ��������3����
  ��� 	���#�

���
��
���
�� �� $�
5�  �
 � %��
���� $�� ����
 �� ���� �� �
����5�
  "� �� ���� ��	 ����"����
 �� ���� ��	� �	����
����
 ��	�. '� ��� ��� 3����� ���������� ����
 � $
����� ����5� ��� "��
��
��� �5��� ��� ���
������ ��
 ��� �������� �5���
��� ���
������� ��""���
��� ����
���� ����, ����5��"������ �� �� �������
� ��
� �
�. '� ��� ��� 3����� ����������
����#������
 �� �5�$� ���� &�������� !	��"
��� %
��$������.

2.7. �$���$�. 1�$�)���$ �$� ���1�'$�$

'� ������ ��
 �� #�����
�� $
����
�� ����
 ���
�	�
��� ���
#��� ��
�����	 �
�$���	 ��
 �����
�#�	� 	� "�
�� �� "��� ����
�
�� ���� ��� ��
�� ����� �� ��� ����� �� ������ ��	�  ��� ������� ��
 #�����
�� $
����
�� �� '����3��.

2.8. ����,��+ ��:.!$��

�
 ��
��� ����#�� ������������
 ��� �$
� ����"�
�. 2���� � ��� �
� ��� ��$��� ����#��, ������3����
, ���� ��� �������� ��	
�#��
��� � ��	 �
��$������, �� ������ ��	 ���7 ���� ��� ��$����.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

2.9. �$%�,)# �� �%/$9��)'��#

�
 ����#�� ���� ��� �5�$� �� ��� 	������� ���
"���������
 ��� �� ������ �����
������ ����#�� ��	 ,.2112/1920,  ���
���
����������� �� ��� 	��������. 1�.12 ���.2 ��	 ,.4093/2012.

2.10. �%� !)8��#

�
 ����"�4�
� ��������3����
  ��� � %��
���� �#�
 µ�� ������� $����	�� (���
�� � �����
� µ���), �� �����"���� ����� ���
��	 ����"� ����, ��
 ����
 �
���  �
 �� 	���5�
 ����� � ��� �
� �� $
������
�� ��� $����	��� ��
 �� ��� �	��� ������ ��
���
����� �5
 �
���. !� ��������� ��	 �������� �������
�� ����
�,  �
 �� �����4�
 µ�� �
���� �
����µ
��� ���"�
��, ��
���
�	�
�� ���
#��� ��
 �� �#��
� ���$� ����#�������
 ��
� #�������
�����
��� ���������
� ��� ���
 $�	 ���� �����
�	������
 � ������"�. �
 ����"�4�
� �����5���3����
 �� ���� �µ���µ���� ��� ���������� #�������
�����
��� ����� ��
 �� $��
����
 �"��� �
���  �
 �� 	���5�
 ����� � ��� �
� �� $
������
�� ��� $����	���, �
 ����"�4�
� ���
"���3����
. �
 ����"�4�
�
#���
����
�����
 µ �� �
� �� ���� �
� ��� ����� ��#
�� $��
�	��������. ��� ��������3����
 ����"�4�
� �
� ��""���
���
3�µ���. �
 ��$�# ����� ���
����
� $�� ��������3����
, ���� � �� �� ����
 ����
��.

2.11. �&���"*�� �-"$# ��%�����$�0' 
���,�"*'

'� ���
�	�
��� ���
#��� ��	 �#�	� �����$
 �
��� ���"
�� 3�� $�� �����������
 �""� 	� ��
���
 �� �"��#� ����������
������� ��
  ��� ����
� ����� �� ����$�
����	�  �
 � "��
��
�� �5�� ������ �� ��� ����
 �������
��.

'� ���
�	�
��� ���
#��� ��	 �����������
 	� ��
���
 �� �"��#� ���������� ��� �5��� ��	�  ��� 	���#�	� ��$��5�
�  �
 �
"��
��
�� �5�� ��	� $�� �� ���������. ( �������
�� �5�� ����
 � ����"����� ����5� ��� ������� ��	�����
��
��� �5��� ���
���
�	�
���� ���
#����, ��
������ ���� �� ���
������� � ���� ��"���� ��
 ��� �5��� " �� #�����. �
 3��
�� ����������
����#�������
 ��� �5�$� ���� &�������� !	��"
��� %
��$������ ��� ���� ��	 ��������	�.

2.12. �'$/'0%��� ��+1*' �$� �-+1*'

'� ���$� ��
 �� �5�$� ��� %��
����� ��������3����
  ��� ����������
 $�$�	"�	����. ���"	�
� ����:

· �� ���$� �� ��� ��"��� ��
����� ��������3����
 �� ��� �������������� ��� ��"����
· �� ���$� �� �
������� ��
 � ��	� ��������3����
  ��� ����������
 $�$�	"�	����
· �� �5�$� ��������3����
  ��� ����������
 $�$�	"�	����.

2.13. �'$ $!!+��'�# :+%�# ����1(�$��#

� �����"" ����� � ��� �
��$������ ����� ���
�����
� ������
��� $
������ ����5� ����"��
��� �������
��� ���
#����
�������
��� ��
 	��#������� ��
 �������
��� ��	� �
� ������� �����5�� ��� #�������
�����
��� ����������� ��

	��"���3���
 �� #���� ��� ����"��
��� �	���"����� ��	 �� 
�#��	� ���� �
� #����
� ��	 ���������
 �� ���������� ��
���
#��� ��	 �������
��� ��
 �� �������
����� �
 	��#�����
�. �
 �����"" ����� ����"��
��� ���
����
� ��������3����
 �
�
 "�� �
� ��������� ������
��� $
������ ��
 �
� �#���
��������� ����"��
��� 3��
�� ���� ��� ������ ��	 ����
 �
���  �
 ��
	���5�
 ������� ����"��
� �
� $��� �
� �� ��"�4�
 �
� ������
��� $
������. ( �5�� ��� �����"" ����� ����"��
���
���
������ �"��#���
 �� ���� ���������� ��� ���������� #�������
�����
��� ����� ��
 ��
�����
 ���� ��� ������ ��	 $��
���������
 �� 	���5�
 ������� ����"������ �
� $��� ��	 �� ��"�4�
 ��� �����"" ���� ����"��
�� ��������.

2.14. �$'����+#

'� $���
� ����#�������
 ��#
�� ���� ��"��� �5�� ��	�, ��
����� �� �� �	# � ����� �5�$� �
� ��� �������������� ���
�	��""����. *������������ ����
�����
 ��� ���� ������ � ���� ����
 ��� ��� $�	 ��	 �������
��� ��
�����	. '	# �
$
����� ����5� ��	 �
����#������ ����� (����� �� �#��
�� �5�$�) ��
 ��� �5��� �5 �"���� ��������3���
 ���
�����"������ ���� ��� $
����
� ��	 $���
���� ����
 ��� ��� $�	 ��	 �������
��� ��
�����	.

�
 $���
���� 	��#�����
� ��� %��
����� ������� ���#	�� ����� ��
 ������� ����� $���
�� �� ��� ����� ���"��
����
$�����	.

2.15. �&�,�%�/(���#

�
 ����
��� ��
#�������
� ��������3����
 ���� ��"��� �5�� ��	�  ��� ���������
 �� ����
 ����  �
 � ��
#������� ��
�
����#��� ��
 � %��
���� �� �	��������� ��  "�	� ��	� ����"�� ����	�  ��	�.

&���
��� ��
#�������
� ��	 ������� �5�$�, �����""����
 ��
 ��������3����
 ��� �����"������ ���
 ���� �� ���
���
#�3����

�� �� �5�$� ��	 ������3����
 �� ���3��
���	�.

�
 ����
��� ��
#�������
� ��	 �#���3����
 �� ��� ����� ��������� ������, ���
"���������
 ��
� ������� ������
	��#�����
� �� �����"" ����� ����
��� ��
#�������
� ��
 �����������
 �� ���$� ���� ��������� �	��"
��� �
��$������ ��
��� ������� ����$� ���� ������ ���� ���"
�� 3�� ��� �#��
��� ���
�	�
���� ���
#����.

2.16. ��$�)���� &%�# &0!��� ,$%��:�!.���

'� $
����
�� ���� ��"��� #�����	"��
� ����
 �� #�����	"��
� #��������� �
� �� ����� $�� 	���#�
 �����
������ #���
� �
���3����� $
��������� ��
 ������ �� ��	�����
����� ���"��� �� �
� ������� ��	�� �����, �
� ������"�� ��� ��
������ � ���
�
���. ( �������
������� #��������� ��� $
����
�� ���� ��"��� #�����	"��
� $�� ����
 $����	�
�� ��
 �	�����
��
�������
 � ������������� �""��� �������
�������� ��� $
����������� ��� �� "�5� #�����	"��
�.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

�
 �	����
� ������ ��
 ��"���
� ��� #��������� ��	 $
����
��	 ���� ��"��� #�����	"����	 ��������3����
 �� ���� ���
���������� ��� �	��""����, ���������� ���� ��� ����� � %��
���� $��������
 �� �������
 � �� ��"���
 �� #�� �����.

'� #�� ����� ��	 $
����
��	 ���� ��"��� #�����	"����	 ��������3����
 ��#
�� ���� ��"��� �5�� (�	����
"������-�����
��� �5 $�� �	��""����) ��
 ������
�� ����
�����
 �� ��"���� �5��� �� ���� �
� ���#�	��� �
��� � �
� �5��� ��	 ��������	�
�� �����"� ����������  ��	 ���#�	��� �
��� $�� ����
 $
����
��� ������� �� �
� $
���5�
� ��	 �./.�. 39. '� ��
����������
������ ���$� � 3��
�� �� ����� ��������	� �� �
� ������"�� ��� ��"���� �5��� ��� #��������� ��	
������������
 ��� $
����
�� ���� ��"��� #�����	"��
� ����#�������
 �� �
$
� ��������
� ��� �$
� ����"�
�.

&��� ��� ��"��� ��� #��������� ��	 $
����
��	 ���� ��"��� #�����	"����	, �� �������
#� �	�����	���� ���$�/ 3��
��
�����������
 �� �� �
$
� ��������
� ���� &�������� �����"�������. '� #�� ����� ��	 $
����
��	 ���� ��"���
#�����	"����	 �����������3����
  ��� ����
 �� ����
 ��
��� � "�4� ��� ����
���� ���� �  ��� � %��
���� �#�
 ��������
 ����
�� ����"����� �����  "�	� ��	� �
�$���	� ��
 �� ���"� �� �����	�.

=��� 	���#�	� ���
��
���
��� ��$��5�
�  �
 �� $
����
�� ���� ��"��� ���
#��� �������
��� �#�
 	������ � �
�� ���������, � ��
� �	�����	���� 3��
� ��	 �#�
 �������
���� ��� �$
� ����"�
� ����������
 ��� �����"������. ( 3��
� �	�� ����
 � $
�����
����5� ��	 � ���	� ������ ��
 ��� ���#�	��� �5��� ���� ���
����� �	# � 3��
� ���������� ��	 ������������� ���
�����"������ �� ����������� �����$�. ( 3��
� ���������� ��� ����#�� ��	 $
����
��	 ���� ��"��� #�����	"����	, ��	
�#�
 ����#������ ��� �����"������, $�� ������ �� ���
�������.

2.17. 
�/�%����. ����,�"$

!�
� ���
�����
� ��	 ������� ����������, �� �	���
�
�� ���
#��� ��� ������������ #������ �����5
��������� �
� ��
��������� ����
$� �� �� ���
#��� ��� ���#�	��� #�����. �
������ ��	 ����	�
�3����
 ����5� ��� ����� ��
�
#�������
�����
��� ���������
� ��
 ��� �������
#�� ����� ��
� ����
���
� ����"����
 �� ������	"���
���
�.

2.18. �)$ &%+��&$, �%�&�&��(���# &%���&*' �$� 1��%��'�"�#

���"�	���� �� ��� "��
��
�� �� �	��, �
 �������
���
� ��
 �
 $
��������� ��� 	�
������� "��
��
�� �� �	�� ��	 �#�	�
��$���� �� �� !	����"
� �
����� /��
��
��� ��������  ��� ���������� �� ��� %% ��
 ����
 	��#����
�� �
� ��� �"�
 ����
#���� (�� ���� �) � �
� �������������� #����
� (�� ����� 
 ��
 :).

(A) �� $�+!����# �%�&�&��(���# ��$ �.�.�.�. ),��' ��1���" $&+ �� 
�� ��!�� ����'0' ��/�����0' �%���&*', ),��'
���������" $&+ ��' ��%*&$<�( �'*�� �$� ),��' ��,� $&+ 1.1.2017:

�.�.�. 12 (�%�&�&�"���) «�'$/'0%��� $'$ $!!+��'*' :�%�!�/��0' $&$��(��*' �� �� &%$/�$��&�����"��# 9��"�#»
(�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"�� 2017). ( ����������� $
�	��
��3�
 ��� "��
��
� #�
�
�� �#��
��
�� ��� �������
�� �����"" ����� ����"��
��� ���
������ �� �� ����������
������� 3����� ��	 �#�	� �����4�
 �� 
#�������
�����
�� ���� ��	 ��
��������
 ���� ��"��� �5��.

�.�.�. 7 (�%�&�&�"���) «�'*���&��(���#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"�� 2017). (
����������� �
����
 	��#����
��� ��������
���
� ��	 ����#�	� �� $	��� ���� ���	� #������ ��� #�������
�����
���
����������� �� �5
�"�����	� �
� ������"�� ��� 	��#������� ��	 �����#����
 �� #������$��
��� $������
 �����.

5�!��0���# ��$ �.�.�.�. 2014 – 2016 (���)� %��# 2016)

���� 12 «�'*���&�"��� �������,(# �� .!!�# ����'����)# �'�+����#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1
�$'��$%"�� 2017). H ����������� ����#�
 $
�	��
����
� �#��
�� �� ��� 	��#����� �
� ����#� ��� ��������
����� ��	
���� 12 �
� �
� �	�����#�� ��	 �#�	� �������
���
���� �� $
������������ ���� ��"���.

�
 ������� �������
���
� $�� �#�	� ������
�� ���$���� ��
� ��������
�����
��� &��������
�.

(5) �$ $�+!���$ ')$ �.�.�.�. �$� �%�&�&��(���# ��$ �.�.�.�. ),��' ��1���" $&+ �� 
�� ��!�� ����'0' ��/�����0'
�%���&*' �$� ),��' ���������" $&+ ��' ��%*&$<�( �'*�� )*# ��' ���)� %�� 2017. 	 �:$%��/( ���# 1�' �"'$�
�&�,%�*���( �$�. �� 2017 ���� ),��' ���������" &%+*%$ $&+ ��' ��$�%�"$:

�.�.�.�. 9 «�%��$������'����. �)�$» �$� ���$/�')���%�# �%�&�&��(���# ��� �.�.�.�. 9 �$� �.�.�.�. 7 (�� ��,� /�$
,%(���# �� )'$%-� ��' 1 �$'��$%"�� 2018 ( ���$/�')���%� ���%���'"$). '� �.�.�.�. 9 «��������
�����
�� ����»
���
"������
 $
���5�
� ������
�� �� ��� ��5
� ���� ��
 ��� ��
������� ��� #�������
�����
��� ���
#���� �������
��� ��

	��#�������, ����� ��
 �� ������������ �����"� ������ ����� �
����
��� 3��
�� �� ���
��������� ��	 	�
�������	
�����"�	 ��� ����������
������ �
����
��� 3��
��. %�
�� �����, ���
"���������
 �
 ������������� $
���5�
� ��	
������� ��� "��
��
�� ���
�����
���, �
 ������ �	�	������3�	� �� "��
��
� #�
�
�� ��� �#����� ���
�����
��� �� �
�
$
�$
������ $
�#���
��� �
�$����. H 	
������� ��� ������������� $
���5��� �#��
�� �� ��� "��
��
�� ���
�����
��� ����

����
���
��. =��� ��
�������
, � %��
���� ���"�5� �� $
�������
 �
� ���
����
� ��	 �./.�. 39 �
� ��� "��
��
�� ���
�����
���.

( %��
���� �� ���#�����
 �� �"��� �������� ��	 �.�.�.�. 9 ���� ��� 1 +���	����	 2018, #���� ��� ���� ����� ���
�������
#�� �	���
�
��� ���
#���� ��
 �� ��� �������� ��� ���
�������� ��������
����� ���� ��� ���������� ���������
(transitional disclosures) ��	 �#�	� ����
.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

�.�.�.�. 15 «���1� $&+ 
�� +!$�$ �� ��!.��#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' 1 �$'��$%"�� 2018 ( ���$/�')���%�
���%���'"$). '� �� �	�� ���������� �
� ��#��, ��	 �����
 �� ����� 3����
 �����
����	 �� ����#����
 #���
���
�"��������� ���	� #������ ��� #�������
�����
��� �����������, �#��
�� �� �� ����, �� ��� , �� #���
�� ��
��� ��
 ���
�����
 ���� ��� �� $�� ��
 ��� ����
���� ����, ��	 ��������	� �� ��� �	�� "�
� �� ���� ��"���. '� ��� �� �	�� �#�

�������� ��  "�� �
� �	�����
� �� ��"���� �"�� ������� ��	 ����
 ��� ��$�� ��������� �""�� ��������,  ��� �

#������$��
��� �
�����
�, �� ����"
��
�� �	�� "�
� ��
 �� #�������
�����
�� ����. !������ �� �	� , �
� ���
����
��������3�
 ���$� �
� �� ���
������
 �� �������� ������ � 	�����
�� �� ��"���� �����
 ���
���. %
������
 � ����
� �� � ���	
�����"�	 �������
��� �� $�� ����
 ����� ���
��� �������, �� ����� ���
"������	�: ��� ����$
��
�� ��� ��������, ���
����$
��
�� ��� 	��#������� �� $���� ��� �������, ��� �����
�� ��	 �
������� �	��""����, ��� �������� ��	
�
������� �	��""���� ��
� 	��#�����
� �� $���� ��� �������� ��
 ��� �������
�� ��	 �� $�	. ( ����
� ��� 	��#������
�� $���� (performance obligation) ����
 ��� ��
 ���� �	��� ���
���������
 ���� 	� �#��� �
� �������� ���� ��"���: �) �� �
���7 ���� � �
�� 	�������� ��	 ����
 $
���
�� � �) �
�� ��
��� $
���
��� ������ � 	�����
�� ��	 ����
 �	�
���
�� �� �$
� ��

�#�	� �� �$
� �����"� ��������� ���� ��"���.

( %��
���� �#�
 	
�������
 �� �.�.�.�. 15 �� ��� 1 +���	����	 2018 ��
 � �������� ��	 �������	 $�� �� �#�
 ������
��
�������� ��
� ��������
�����
��� &��������
�.

�.�.�.�. 15 (�%�&�&�"���) «���1� $&+ 
�� +!$�$ �� ��!.��#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' 1 �$'��$%"�� 2018
( ���$/�')���%� ���%���'"$). ( ����������� ����#�
 �	�����
����� �$�����, �#��
�� �� ��� ����$
��
�� ���
	��#������� �� $����, ��� �5
�" ���� ��� ���
����� �� «����"��» � «����"�$ #�	» ��
 ��� "��
��
� #�
�
�� ��� �$�
��
���	���
��� ���
�	����.

�.�.�.�. 16 «����0���#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"�� 2019). '� �.�.�.�. 16 ��$ ���� ���
+���	��
� ��	 2016 ��
 ���
���
��� �� �./.�. 17. !��� � ��	 �������	 ����
 �� �5����"���
  �
 �
 �
������ ��
 �
 ���
������
��������
��� �"���� ���� ��	 ����	�
�3�
 ��� �	��� ��� �	��""���� ��	 ������� �
�����
�, ��� �
����
 ��� ��
���
�����"� �
� �� "��
��
� #�
�
�� �� ��� �"�	�� ��	 �
�����, �� ����� ���
��� ��� �������
�� ��� $
��
������ #����� ���
���
�	�
���� ���
#���� ��
 	��#������� �� ��� �
����� �
�  "�� �
� �	�����
� �
������� �� $
����
� ��� ��� 12 �����,
��� � ��� �� 	��������� ���
�	�
�� ���
#��� ����
 �� ������
��� �5���. �
 ���
������ �	��#�3�	� ��� ��5
� ���� ���
�
������� �� "�
��	��
��� � #������$��
��� ��
 � "��
��
�� ��� �
������� �
� ��	� ���
������ ��������
 ������"��� ��
�#��� �� �� �./.�. 17. H "��
��
�� ���
�����
�� �
� ��	� �
������ ����"���
  �
 ���� ��� ����5� ��� �������� � �
������
��������3�
 �� $
������ #����� ��	 ���
�	�
���� ���
#���	 �� ���
#��� �������
��� ��
 �
� �������
#� 	��#�����. ( ��#
��
��
������� ��	 $
��
������ #����� ������
 ��� ��� ��� �
����
��� 	��#������ �"��� ��� ��#
��� ������ �5 $��, ���
������������� ��� � ���� ����� �
� �	�����	����� ��������
� ��
 �����
���
�, ��� � ��� �� ���
�	�
�� ���
#��� �������
 ��
��"��� �5��. �������
#�, � �
����
�� 	��#����� ��
�������
 ���� ������� �5�� ��� �
�������� ��� ��������. '� �� �	��
�#�
 	
�������� �� ��� %	����7�� 6����.

( %��
���� $�� �#�
 	
�������
 �� ��� �� �� " �� �� �	�� ��
 �� �5
�"�����
 ��� �������� �� ��� �������� ��	 �.�.�.� 16
��
� ��������
�����
��� &��������
� ���.

�.�.�.�. 4 (�%�&�&��(���#) «�:$%��/( ��� ���� 9 �%��$������'����. �)�$ ��� ���� 4 ��:$!���(%�$ ��� +!$�$»
(�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1� �$'��$%"�� 2018). �
 �������
���
� �
����	� $�� ����������
�: �) ���
��
"��� ��  "�� �
� ��� ����� ��	 ��$�$�	� ����"
����
� �	�� "�
� �� ��������3�	� ��� "�
�� �	��"
�� �
��$����� ��
  #

���� &�������� �����"������� �
� �	# � ����"���
� ��	 �� �����4�	� " �� ��� ��������� ��	 ���� 9 ��
� ��� ��$��� ��	
���	 �������	 �
� �� ����"
����
� �	�� "�
�, ��
 �) ��
� ��� �����, �
 $������
 ����� ��� ������ ������� �	���� ��� �"�$�
��� ����"�����, ��� ��
"��� �
� ������
�� ���""��� �� ��� �������� ��	 ���� 9 ��� �� 2021.

5�!��0���# ��$ �.�.�.�. 2014 – 2016 (���)� %��# 2016)

��� 28 «
������,)# �� ��//�'�"# �$� ���'�&%$-"�#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"�� 2018).
�
 �������
���
� ����#�	� $
�	��
����
� �� ���� ��  ��� �
 �����
���� $
�#���
��� ����$����� ����"����, �� ���
����
����"�
�, ��
 ��� ����� �� ��� ��
�� $������
 ����� ��
"���	� �� ��
������� �
� �	�����#�� �� �	������� � ��
�����5��� ��
��"��� �5�� ���� �����"�������, �	�� � ��
"��� �� �����
 �� ����
 5�#��
��� �
� ���� �	����� � ��
�����5�� ���� ��� ��#
��
�������
��.

�.�.�.�. 1 «�%0�� �:$%��/( �*' ����'0' �%���&*' �%��$������'����(# �'$:�%.#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-�
��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"�� 2018). ( ����������� $
������
 �
� ���������	� %3-%7 �#��
�� �� �
� ���#	�� ������
�5�
����
�.

(�) �$ $�+!���$ ')$ �.�.�.�. �$� �%�&�&��(���# ��$ �.�.�.�. ),��' ��1���" $&+ �� 
�� ��!�� ����'0' ��/�����0'
�%���&*' $!!. 1�' ),��' $�+�� ���������" $&+ ��' �.�. )*# ��' ���)� %�� 2017 �$� 1�' �:$%�+9�'�$� $&+ ��'
��$�%�"$:

��� 40 (�%�&�&��(���#) «���$:�%)# �&�'1����0' $��'(�*'» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1
�$'��$%"�� 2018). �
 �������
���
� $
�	��
��3�	�  �
 �����
����	 �� ������ �� ����������
���� �������� ���� � �� ��
����$	�
�� ������� �� �����
 �� �#�
 ����������
���� �""��� ��� #����. �����
����	 �� ��������  �
 �#�
 ���"��
 �""���
���� #���� �� � ��
����	, �� �����
 �� �5
�"������ ���� � �� �� ������� �"���� ��� ��
�� ��
 � �""��� ��� #���� �� ������
�� ������
����. �
 �������
���
� $�� �#�	� 	
�������� �� �� �� ��� %	����7�� 6����.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

3 �����	
��
 �	
 �����	
	


�
 ���
����
� ��
 �
 �����
� ��� $
������� �����5���3����
 $
����� ��
 ����3����
 �� 
����
�� $�$����� ��
 ����$����� �
�
��""���
�� ����� ��, ��	 ��������
 ��"���� ������� �� �� 
�#�����.

�.�.�.�. 2 (�%�&�&��(���#) «�$-�'+���� �$� �&��)�%��� ��'$!!$/0' &�� $:�%��' &$%�,)# &�� �-$%�0'�$� $&+ ��'
$-"$ �*' ����,0'» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1� �$'��$%"�� 2018). ( ����������� ����#�

$
�	��
����
� �#��
�� �� ��� ���� ��
��������,  ��� ����� ����#��, ��	 �5�������
 �� ��� �5�� ��� ����#�� ��

$
�������3����
 �� �������, ����� ��
 ��� "��
��
� #�
�
�� �#��
�� �� �������
���
� ��  ��	� ��	 ������""�	� ���
$
������
�� ���� ����#�� �� ������� �� �	�����#
���� ���"�	�. %�
�"��� �
������
 �5������  ��� ����� �
� ��#�� ��	
���� 2 �� ���� ��� ����� ��� ����#� �� �����
 �� ���
������3���
 ��� �� ��� ��
�� �� $
������
���� �5 �"��"���	 ��
�	�����#
���� ���"�	�, ��
� ���
�����
�  ��	 � ����$ ��� 	��#������
 �� ��������� ��� ��� ���� ��"	4� ���
����"��
��� 	��#������� ��� ����3������ ��	 ��������	� �� ����#�� ��	 �5�������
 �� ��� �5�� ��� ����#�� ��
 ��
�� ���$�$�
 ��
� ����"��
��� ��#��. �
 �������
���
� $�� �#�	� 	
�������� �� �� �� ��� %	����7�� 6����.

�.�.�.�.�.� 22 «
�'$!!$/)# �� -)'� '+����$ �$� &%��$�$ �!)#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1
�$'��$%"�� 2018). ( �
�������� ����#�
 ����$�����, �#��
�� �� ��� ����$
���3���
 � ���������� ��� �	��""����,  ���
����� 3���
 �� �� �	��, ��	 ����� �
� �	��""���� �� 5��� � �
���, �/� 21. ( �
�������� �#�
 ��������  ��� ��� ��� ����
���� ������"�
, ���� �
�������
 ���������"
�� ������ �
� �	�����
�, ��	 �����3����
 �� 5��� � �
���. ( $
�������� $�� �#�

	
�������� �� �� �� ��� %	����7�� 6����.

�.�.�.�. 17 «A�:$!���(%�$ 
�� +!$�$» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1� �$'��$%"�� 2021). '� ���
�� �	�� ���
���
��� �� �.�.�.�. 4. !��� � ��	 �������	 ����
 � �	����� "��
��
��������  "�� ��� ����"
�������
�	���"���� ��
 � ��
������� ��� ����"
��
��� 	��#������� ��
� ���#�	��� �5��� ��
  #
 ��� 
����
� � ����, �� ���� �)
���#�	��� ���
����
� ��""���
��� ����
���� ���� ��
 �) ����5��"��
�� ��
� �
� ��	 �� ���
��������3�	� �� #�������
��
��
��� �� " �� ���� ����� ��
 ��	� �� #�������
�����
���� �
�$���	�. '� �� �	�� $�� �#�
 	
�������� �� �� �� ���
%	����7�� 6����.

�.�.�.�. 9 (�%�&�&��(���#) «�%�&!�%*�)# �� $%'����( $&�9��"*��» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��'
1� �$'��$%"�� 2019). ( ����������� ��
�����
 ��� ��
������� �	�����
��� option ��	 �����
�#�	� ����"������ ��
�����
�� ���3������ ���� ��� �������
�� � ���� ���� ���� ��"��� �5�� ���� ��� ����"���� ���� ���� ��"��� �5�� ����
"����
����� �����"�������.

��� 28 (�%�&�&��(���#) «�$�%�&%+�����# �������,)# �� 
�//�'�"# ��$�%�"�# �$� ���'�&%$-"�#» (�� ��,� /�$ ,%(���#
�� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1� �$'��$%"�� 2019). ( ����������� ����#�
 $
�	��
����
� �#��
�� �� ��� "��
��
� #�
�
�� ���
������� ������ �	�����#�� �� �	����� ���
���� � ��
�����5�� –  ��	 � ����$�� ��� ������� ����� $�� ����� 3���
- ��
��� #���� ��	 �.�.�.�. 9.

�.�.�. 19 (�%�&�&��(���#) «�$%�,)# �� �%/$9+��'��#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1� �$'��$%"��
2019). ( ����������� $
�	��
��3�
  �
 �� ��������� ��	 �	���� ����������� ��	 ������������, ��� ���
����� (curtailment) �
��	 $
������
���� ����
 	��#����
� �� � ���� ���#�	��� ���;�������� ��
 � ����� � � ��� �
� ��� �����$� ���� ���
������������ �� ����$
���3����
 #���
����
����� �
� 	������
� ��	 #���
����
������ �
� ��� ������������.
%�
�� �����, $
�	��
��3���
 �� �����"���� ��� ������������ ��� �� ������, ��� ���
���� � ��� $
������
�� ��� ���
���
������ ��	 �#���3����
 �� �� �������  �
� ��	 ���
�	�
���� ���
#���	 (asset ceiling).

�.�.�.�.�.� 23 «� � $�+���$ *# &%�# ���# :�%�!�/����# ,��%�����#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1
�$'��$%"�� 2019). ( �
�������� ��������� ��� ������ ��� ��
�
"�������� ��	 �� ��	 �� ��� ����� �
 ���
����� ��������3�	�
��
 ������� ����"��
�� 	��#����� � ����"��
�� ��������  ��� 	���#�
 �����
 ���� �� ���� ��	� ����"��
���� #�
�
�����
��	 �#���3����
 �� ��� �����
�� ��	 ����"������	 ���$�	� (� ����"��
��� 3��
��), ��� ����"��
�� ����, �
� ��
#���
����
������� ����"��
��� 3��
��, �
� �� #���
����
������� ����"��
��� ���
����
� ��
 ��	� ����"��
���� �	���"�����.

5�!��0���# ��$ �.�.�.�. 2015 – 2017 (���)� %��# 2017)

�.�.�.�. 3 (�%�&�&�"���) «
�'�'0���# �&�,��%(��*'» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"��
2019). ( ����������� $
�	��
��3�
  �
 ���� ��������� ��	 �
� �
�����
�� ��� ���� ������ �"��#� �� �
� ��
#������ ��	 ����

�� ��
��� �"��# ���� $������
 ����, � �� ��
����� 5��� �� $
��
����� ��	 $
��������� ���� ��
#������ �	��.

�.�.�.�. 11 (�%�&�&�"���) «
,(�$�$ �&+ ���'+ )!�/,�» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"��
2019). ( ����������� $
�	��
��3�
  �
 ���� ��������� ��	 �
� �
�����
�� ��� ���� ������ �� ��
��� �"��#� �� �
�
��
#������ ��	 ����
 �� ��
��� �"��# ����, � �� � �
�����
�� ��� ���� $�� ��
����� 5��� �� $
��
����� ��	 $
���������
���� ��
#������ �	��.

�.�.�. 12 (�%�&�&�"���) «2+%�� ����1(�$��#» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"�� 2019). (
����������� $
�	��
��3�
  �
  "�� �
 ����"��
��� ��
�����
� �� �� ��������� (�.#. �� $
����� ���$��) �� �����
 ��
��������3����
 ���� &�������� �����"�������, ���5������ �� ��� �� �� ��	 ��������
 � � ���.

�.�.�. 23 (�%�&�&�"���) «�+���# �$'������» (�� ��,� /�$ ,%(���# �� )'$%-� ��' ( ���. ��' 1 �$'��$%"�� 2019). (
����������� $
�	��
��3�
  �
 �� ����
�� �	�����
����� $���
�� � ��������
 �������� ��� �� �������
#� ���
�	�
�� ���
#���
����
 ���
�� �
� ��� ����"�� ���� #���� � ��� ��"��� ��	, � �� �	� � � $���
�� � �����"�� ����� ��� ����"���� ��	 ���
���
$���
���� ��	 � �
�����
�� ��� ���� #���
����
�� �
� �� 	��"���3�
 �� ������ ����"�
��������.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

4 ��������
	 ��	��������������� ����
��� 

( %��
����, " �� ��	 ���
��
����	 $������
 ����� ���, ��������
 ������
���� �� �
�$���	� �
 �����
 �#���3����
 �� �
�
���������
� ��� ������ ��
�����, �� ��� #������"���
�� 
��� ����, �� $
�� ����� ��	 ��
�����	 ��
 ���
� ���� ��� ������ ���
���
��� �
��������. ��������3����� ��� ����5� ��� ������� �
�$����, � %��
���� ������"�	��� ��� �5�"
5� ��	� ���� ��	
�
�
���
��� !	���	"��	, �� ����� ����
 ��� $
� �� �5
�"���� ��	� �
�$���	� ��
 �� �������3�
 �� ������ $
�#���
��� ��

���
�����
��� �	��� ���"��� �� �
� �	������ ��	 ��
������� ���� �����. ( ���"	�� ��� ������� �
�$���� ���
�������

���"�����:

4.1. �"'1�'�# �/�%.#

( %��
���� ��������
 �� ���$	�� �� ��� ������"� ��� �5��� ��
����� ��
 �
��������. � ���$	��� �	� � �#���3���
 �	���� �� �)
�� �������
�� ���� ��
 ��� �����
� ���� �� � ��
����	, �) ��� �5
��
���� ��
 �� ������	 ���� ��	 �
�����, �) �� ��$�� ���
#����� ��	 ��
����	 �� �� �
�����, $) �� ���
� ���� ��
#�
�����
�� $������
 ���� ��� ���
�#�� ��	 ��������
 �� �������,
����� ��
 �) �
� ����
� �����
��� �������
��� � 	������
��� ��� �	�����
����� ���
�#�� ��	 ��
����	.

( %��
���� ��������
 �� ���
����
� ��
 ����$�#�� �#��
�� �� ��� �5�"
5� ��� ��""���
��� ����� ���. ���� �� ����� �  �
 �

	��"��
���� �	��� ����3����
 ���� ��"����� $	���� ����� ��� �
������� �� �#��� �� �
� ���#�	��� �	������ ��
 ������
��, ��
�������
�� �����"������ ������ ��"
�� �� $
�����	� �� �	���� ��	� 	��"��
�����. �
 ���
����
� ��
 ����$�#�� ��	
���#�	� ������
� ���$	�� �� �����"���	� �	�
�$�
� ����������� ��
� "��
��
��� �5��� ��� ���
�	�
���� ���
#���� ��
 ���
	��#������� ���	� �� ����	� 12 ����� �#�	� �� �5��:

($) ���"���� ��!�/�# $-"$# �&�'1����0' $��'(�*'

( �"��� ����""�"� ��$�
5� ��� «��"���� �5���» ����
 �
 ���#�	��� �5��� ��	 
�#��	� �� �
� ������ ����� �	�����
�
��������� �""� ��
 "�
��� �	���"����. %�� $�� ����
 ��
��� � �5������ ����
�� �"������
��, � %��
���� ����$
���3�
 ���
�5�� ���� �� ��� ����� "��
��� ���
������ ��� «��"���� �5
��». :
� �� ����
 �
� ����
� �� ����, � %��
���� "������
 	�’
 4� ��� $�$����� �� �
� �"����� �����, ��	 ���
"������	�:

i) '��#�	��� �
��� �� �
� ������ ����� ��
����� $
������
��� �����, ���������� � ���������� (� 	���������� ��
$
������
����  ��	� �
��������� � "�
��� �	���"����), �
 ������ �#�	� ��������������� ���� �� ���
����3�	� �	��� �
�
$
������.

ii) �� ������ �
��� ��� ��
�� ��
����� �� "
� ���� ������� ������, ����������������� ���
 ���� �� ���
����3����

���
��$����� ������"�� ��
� �
�����
��� �	������ ��	 �"���� #��� �� ��� ���������� ��	 ��
��� �
 �������
#�� �	��""����
�� ������� �
� �
���, ��


iii) ����5��"������ ��""���
��� ����
���� ����, ���
������ �� �5
 �
���� ���
����
� ��""���
��� ����
���� ����, ��	
����3�	� �� ��	�  ��	� ��� �� 
�#� �
��������� ��
 �""�� �	���"���� ��
 ( ��	 ����
 ��
�� ) �� �5����
�� ���
#���  ���,
���#�	��� �
��� ���
������ ���������� ��
����� ���� �$
� ��������� ��
 ���������, �� #���� ����5��"��
��� ��
������ ��	
���
����3�	� ��� ���#�	�� �5
�" ���� ��� ������ ������
�� �� ��� �����
 ���� �
� �� �4�� ��
 ��� #���
�� ��
��� �����
���
�	��� ��� ����
���� ����.

%�� � �	���"����� �� $���� (initial yield) ��	 	��"���3���
 ���� �� ��� �������� ��	 ����5��"��
��� ��
�����	 �� �����
#���
����
����
 ���� ���"	�� ����5 �"���� ����
���� ���� ������""����� ���� + / - 0,25 ������
���� ����$��, � ��"���
�5�� ��	 ����$	�
��� ��
����	 �� ������"" ��� ���� € 0,8 ����. ������	.

&��
�� ����$�#�� ��� $
������� �
� ��� �������� ��� «��"���� �5���»
%�� $�� ����
 ��
��� � �������� ���#�	��� � ��������� �
��� �
� �
� ����$���
� �� �������, �
 «��"���� �5���» ���
����$����� �� ������� ����$
���3����
 �� ��� �������� ��#�
��� ���������� ����5��"������ ����
���� ����. ( %��
����
#���
����
�� ����$�#��, �
 ������ ����3����
 ��
� �	������ ��� ������ ��	 ��
������� ���� ��� ���������� ������
��� ��	
�������� 
��"��
����.

�
 ���
�� ����$�#�� ��	 ����"
���	� �
� ���
����
� ��� $
������� �
� ��� «��"��� �5��» ����
 �	��� ��	 �#���3����
 �� ���
������5� ���
���� ��
 �� $�� �� �#��
��� �	�����
�, �� ����$������� ��""���
�� �����
� ��� ������, �
� #����� ���� �
�
������ $�� 	���#�	� ���
�
�����
�, �
� 	��#�����
� �
� �	�������, ����� ��
 �� ����""�"� ����5��"��
�� ��
� �
�. �	��� �

���
����
� �	���������
 �	������
�� �� �������
�� ���
#��� �� ��� �����,��
 �� ������� ��	 �����
�������
 �� ��� �����.
'� ����$������� ��""���
�� �����
� ��
 ���$� ����$
���3����
 �� ���� �� ���#���� �����
�  ��� �	�� 
�#��	� ���� �����,
�
� ��������� �������, ���� �$
� ��������� ��
 ���������.

( ) �&���"*�� $-"$# $&$��(��*'

( %��
���� �� ���� ���������� �����5�� #�������
�����
��� ����������� �5���3�
 �� 	���#�	� ���
��� ��$��5�
�  �
 ���
�������� � ���$� ���
������ �#�
 	������ ��������� ��� �5��� ���. %�� 	���#�	� ����
�� ��$��5�
�, 	��"���3���
 ��
�������
�� ��� ��� ��������� � ��� ���$�� ���
������ ��
 �#�����3���
 �� �"�4� �
� ��������� ��� �5��� ���
���
������. '� ��� ��� �� �"�4�� ����#������
 ���� ��������� �	��"
��� �
��$������.

(/) 2+%�# ����1(�$��#

���
�����
 ����� �� �� �
������ ��� %��
����� �
� ��� ����$
��
�� ��� �� �"�4�� �
� � �� �
��$������, ����� 	���#�	�
��""�� �	��""���� ��
 	��"��
���� �
� ��	� �����	� � ��"
� � ����$
��
�� � ��	 � ��	 ����
 �����
��. ( %��
����
��������3�
 	��#�����
� �� ������ ����	� ����"��
���� �"��#�	�, ����
 ���
������ �
� �� ��� �� ��� ��
�"����� ��
�"���
� ��
.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

������ &���*����� ��'1�'�� �*' ����,�"*' �'�+# ���!�/����� 31.12.2017 31.12.2016

���
����
� ��  �� ����
�� 80.200,92 135.664,71

���
����
� ��  �	�$�$������ ���
����� 2.838.902,45 1.672.403,13

/�
��� ��"���� 9.568.845,50 6.624.731,67

%�
����� �
��������� 437.498,17 1.029.047,25

:������
� �
�������� 107.554,32 146.741,54

%��	���
� 184.084,29 184.084,29

���
����
� ��  ��
#�������
� 9.682.354,82 9.682.354,82


��#	�� ������ ���
����
� ��  #������$��
��� �
�����
� (�". !������� 15) 14.230.677,74 12.889.906,34

/�
��� #������� 697.401,21 471.416,64



���� 37.827.519,42 32.836.350,39

�&$��(���# $&+ &�!.��# 31.12.2017 31.12.2016

�"���� �5	������������ ���
����
� 5.126.048,96 4.410.875,18

���
����
� �� ���	�������

��  3 ����� ��� 12 ����� 1.584.148,48 938.487,89

���� ��  12 ����� 6.322.803,92 4.259.225,23

�&$��(���# $&+ &�!.��# (&%� &%� !)8�*' $&���"*��#) 13.033.001,36 9.608.588,30

*���� �#����
������ ����"�4�
� ���������� (5.388.739,80) (3.073.763,41)

�&$��(���# $&+ &�!.��# (���. $&+ &%� !)8��#) 7.644.261,56 6.534.824,89

���&)# $&$��(���# 31.12.2017 31.12.2016

�"���� �5	������������ ���
����
� 14.657.894,17 13.087.384,24

���
����
� �� ���	�������

��  3 ����� ��� 12 ����� - -

���� ��  12 ����� 10.136.623,89 10.140.377,85

���&)# $&$��(���# (&%� &%� !)8�*' $&���"*��#) 24.794.518,06 23.227.762,09

*���� �#����
������ ����"�4�
� ���������� (5.733.823,89) (5.737.577,85)

���&)# $&$��(���# (���. $&+ &%� !)8��#) 19.060.694,17 17.490.184,24

6����
 ��� ���
������ �� ���	������� ����� € 18.043.576,29 �#�	� �#����
���� ����"�4�
� ���������� �����
€11.122.563,69.

4.3. �"'1�'�# �&����"*'

'� "�
��	��
�� ���$� ��
 �
 ����
���� ���� ��� %��
����� ������3����
 �� �
�� ���� �� ������"�� ��
� �
��� ��� ��
������,
����� �� ��	��� $
����
�� ���� ����$	�� �""� ��
 �
 ������� ���
����
� �5�������
 �	���� �� �� ��
� �
� ��	 �	��, ��
����� ���� � �#�	� 
����
�� #���"� �����"�� ���� ��
 �������	 � ����"�� ���� �����"�� ���� ��� ������ �
� ��""���
���
���
 $�	� ��������
 ������ 
$
������ #���"�.

( ���$��� ��	 ��
�����	 $���
���� ��� %��
����� �� �� Euribor (�"��� Spread), �������
  �
 � %��
���� ���
������3�
 �	�
���
��
��� ���$	�� ��� �	������� $
������ ������ ��� ��
������.

( %��
���� $�� ��������
 �� ���$	�� �#��
�� �� #�������
�����
�� ���� �� ��� $�� ����#�
 �����
�� #�� �����.

4.2. ����*���+# �"'1�'�#

( %��
���� �5���3�
 �	������
�� �� 	���#�	� ���
��� ��
 ���
��
���
��� ��$��5�
�  �
 �
� �������� �#�
 	������ ��������� ���
�5��� ���. :
� �� ���� �	� $
������� �� ���� ���������� �����5�� #�������
�����
��� �����������, �"��#� ���������� ���
�5��� ��� ���
������ ��� (impairment tests) ������� �� �
� ���
��� ��#�� ��
 �� ����$�"���� ��	 ���
��������
 ��� �
����
/��
��
�� �� �	�� ��
 �#�����3�
 ���"���� ����"�4�
�.

*
� �������� �#�
 	������ ���������  ��� � "��
��
�� ��� �5�� ����
 ����"����� ��� �� ������ ���� �������
�� ��� .'�
�������
�� ��� ����$
���3���
 ��� �� ����"� ��� �������� �5��� ��� �
����5���. '���� 	���#�	� ��$��5�
�  �
 � %��
����
$�� �� �������
 �� �
����5�
  "� �� ���
" ���� ���� �#�����3���
 �� �"�4� �
� ��� ��������� ��� ���������. '� ��� ���
�� �"�4�� ����
 � $
����� ����5� ��� "��
��
��� �5��� ��
 ��	 �������
��	 ����� ��� ���������.

�� �� ������������� �����$� �� ��� ��� �#����
3 ����� �� �"�4�� ��
���� ��
 � ������ �#���3���
 �� ���
��
���
�� ����� ��
��	 �	������� ���� �� �#����
�� ��� �� �"�4�� ,  ��� �
� ����$�
��� � ��"����� ��� �
���"���
��� 
��� ����� ��	 ��"���
/ �
�����, � �� � �� �"�4� ��
�����
 ��
 � $
����� ����#������
 ���� ��������� ��	 �	��"
��� �
��$������.

( %��
���� ���� �#�
 �5���"���
  "�� �
� $
�$
������ �
� ��� ������5� ��� ���
������ ��� ��
 ���
�� ���
��  �
 ����

�����$����� ������5�� ��������
 �� $
������� ��
���"�� ���
������ ����
 ��� �#��
��� ����"�4��� ��	 �#�	� "����� �
�
��� ��������� ��� �5��� ��	�, ���� ��� �� ���� ��� �
������� ��� %��
�����. ( %��
���� �	��#�3�
 ��� ������"������ ���
���
������ ��	 $
������
 �
� �	# � ��������� ��� $	��������� ������5�� �	���.

� �������� ������� ����	�
�3�
 ��� ���
��� ������ �
����
��� �
�$���	 ��� %��
����� ��� 31/12/2017 ��
 31/12/2016
�������
#�, #���� �� �	�	��"���3����
 �� ��"������ (�.#. ���	��
��� ��
���"�� ��"�� ����"���� �	�������) �
� �� ��� � ���
&��������� ��������
�����
��� -���� ���
#���. '� �
����
�� ��������� ����
 ���
����� ���� "��
��
�� ��	� �5��  ���
������3����
 ���� &�������� ��������
�����
��� -����.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

�%�������)# �$� !��&)# �&�,%�0���# 31.12.2017 31.12.2016

��#�
 1 ���� 1.522.700,27 106.950,45

1 �� 3 ����� 2.127.179,26 926.209,84

���� ��  3 ����� 344.548,32 358.948,35



���� 3.994.427,85 1.392.108,64

�%$&�9��)# �&�,%�0���# 31.12.2017 31.12.2016

��#�
 1 ���� 76.000.000,00 -

1 �� 3 ����� 98.166,67 285.000,00

���� ��  3 ����� - 76.291.333,33



���� 76.098.166,67 76.576.333,33


&�,%�0���# $&+ ,%��$��1����)# ����0���# 31.12.2017 31.12.2016

*�#�
 1 ���� 7.618.019,07 10.233.538,96

��  1 ��#�
 ��
 5 ��� 30.472.076,28 46.313.223,72

���
�� ���� ��  5 ��� 31.741.746,13 74.947.816,73



���� 69.831.841,48 131.494.579,40

5 �����

��
 
� ����	��
31.12.2017 31.12.2016


&+!��&� )'$%-�# ,%(��# 116.821.526,21 399.310.000,00

��������� 1.012.590,66 -

��"���
� / �
������� - (3.739,35)

&��$� / (8�����) ��  ������������� �� ��"��� �5�� 3.453.203,76 (282.484.734,44)


&+!��&� !(-�# ,%(��# 121.287.320,63 116.821.526,21

!�� ��"�� ��� ���#�	��� ��
 ��� ������������ #����� � �
������ ��� %��
����� ������ �� �""��� ��� ���
������ ��

����$�#�� �	���� �� ���� ��� #���
�� $
����
� ��	 �
��������	 �	���"���	 ��	 #���
����
������ �
� ��� ��
������� ��	
$
��
������ #����� ��	 *�����	 *���#
��� '�����	 !������, $
���������� �
� �� ���� �	� ��� �������� ��� ��"���� �5���
��	 ��
����	 �� ���5������	� �
�����
�����	� ���
����� ��� American Appraisal (�". !������� 15). �
 ���
����
� ����������
�� ����"�4�
� ����5��"������ ����
���� ���� " �� �� ����5�� ������� ���#�	��� �
��� ��	 
�#��	� �� �
� ������
�����.

4.5. ��$,�"%��� ��:$!$"��

( $
�#���
�� ����"���� ��������� ��� �� �5����"���
 ���� %��
���� �� $	��� ���� �� �	��#���
 �
� $������
 ����� ���, ����
�� ����#�
 ���$� ���	� µ�� #�	� ��
 ���"� ���	� �""�	� ��$
���� µ���	�, $
��������� ����""�"� µ
� ����"�
�	#
�� $�µ�
��	 �� �"�#
�����
�� �� � ���� ����"���	.

%���"��� $
�#���
��� ����"���� �����"��� � µ��
�µ��
�� ��"
�
��, � ��$��� � � ��
������ ����"���	 ��
 � �������"����
���
#���� ��	 �������
���.

&��� ��� ���#�	�� #����, �� ����"� ��� +$��� &���"���� ��� %��
����� ����
 �������� �� �� �
� (1/2) ��	 ����#
���
����"���	 ��
 �� �� �����	 �	����#�	� �
 ���;������
� ��	 �����	 119 ���.4 ��	 ,.4548/2018, ����
 ��	 �����	 ��
�
�
���
� !	����"
� 	��#������
 �� �	���"���
 �� :��
�� !	��"�	�� ��� ��� #�� �� ���� �� "�4� ��� ����""�"�� ������.
!��� �����#� :��
�� !	��"�	�� �� ����� ���� �	3����� �� �� " �� ����,  ��� ���������
 ��� !������� 2.1.

4.6 �����(���# �,����. �� ��!�/�# �-"�#

'� �����$� 
����#��� ��� ��
��������� ��"���� �5��� ����
 �� �� "�	��:
• %����$� 1: �
� ���
#��� ��	 ����
 $
�����������
�� �� ����� ����� ��
 ��� ������ � ��"��� �5�� ����$
���3���
 �� �
�

�
��� ������ (�� ��������������) ������ ���
#����.
• %����$� 2: �
� ���
#��� ��� ������ � ��"��� �5�� ����$
���3���
 �� ���������� ��	 �#���3����
 �� $�$����� ��� ������,

���� ����� (�
���) ���� ������ (�������� �
���).
• %����$� 3: �
� ���
#��� ��� ������ �
 ��"���� �5��� $�� ����3����
 �� ���������
��� �
��� �������� ������. !� �	� ��

�����$� ���
"���������
 �� ����$	�
�� ������� ��	 �
 ���������
 ����
����� ��	� ����
 �� ���������
���.

:
� �� ����$	�
�� ������� ��� %��
����� $�� 	���#�	� $
����
��� �
��� �� ������ ����� ���� �� ����$
��
���� � ��"��� �5��
��	�.

:
� ��� ����$
��
�� ��� ��"���� �5��� ��� �� " �� ����$	�
��� ��
����� #���
����
�����
 ���
��� ����$����� ����$�

���������� �� ���5������	� ���
�����.

!�
� 31 ���������	 2017, �
� ��5��� ���� 50 ����$�� ����� ��� ��
������ ��� $������ ��� %��
����� ��� � �
��� "�
��	�����,
�� �$������ �� �
� ������ ���� € 386 #
"
�$�� ��� ���� � ��� �����"������ ��	 ���	�, �	���� " �� ��� ��5���� ���
#�������
�����
��� �5 $��.

4.4. �"'1�'�# �����+���$#

( �������
�� ��	 	
������ � %��
���� �
� �� $
�#���
�� ��� ��	�� ����� ����
 �� $
����"�3�
, ���� $
��������� ��� ���"����
��������� ����
���� $
�������� ��
 ������� �
����
��� ����� �� ��� �����3� ��
��
��,  �
 ����� �� �#�
 ������
��	�� ���� �
� �� ���"�����
 �
� 	��#�����
� ���  ��� �	��� "���	�.

'� 	� "�
�� ��� �������	��� ��
 ��� "�
��� 	��#������� ���"����
 ���"��� �� �� ���� "��� ����� ��	� �� ���"�����:
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

6 �4�� �����

���� 
�������

2016 ��/�����+
���&. .�!$ 

����,�"$ 
�'�!�
�-"$ ��(��#

&+!��&� )'$%-�# 173.342,47 447.765,00 621.107,47

������ / ��������� - - -


&+!��&� ��' 31 ����� %"�� 2016 173.342,47 447.765,00 621.107,47


���*%���)'�# $&�� )���#

&+!��&� )'$%-�# (173.342,47) - (173.342,47)

��������
� #����� - - -


&+!��&� ��' 31 ����� %"�� 2016 (173.342,47) - (173.342,47)

�'$&+� ���� $-"$ 31.12.2016 - 447.765,00 447.765,00

2017 ��/�����+
���&. .�!$ 

����,�"$ 
�'�!�
�-"$ ��(��#

&+!��&� )'$%-�# 173.342,47 447.765,00 621.107,47

������ / ��������� - 450,00 450,00


&+!��&� ��' 31 ����� %"�� 2017 173.342,47 448.215,00 621.557,47


���*%���)'�# $&�� )���#

&+!��&� )'$%-�# (173.342,47) - (173.342,47)

��������
� #����� 5.439,57 - 5.439,57


&+!��&� ��' 31 ����� %"�� 2017 (167.902,90) - (167.902,90)

�'$&+� ���� $-"$ 31.12.2017 5.439,57 448.215,00 453.654,57

7 �����	
��
 ��� ������


31.12.2017 31.12.2016

���
����
� ��  �� ����
�� 80.200,92 135.664,71

���
����
� ��  �	�$�$������ ���
����� 2.838.902,45 1.672.403,13

/�
��� ��"���� 9.568.845,50 6.624.731,67

%�
����� �
��������� 437.498,17 1.029.047,25

:������
� �
�������� 107.554,32 146.741,54



���� (�%� &%� !)8�*') 13.033.001,36 9.608.588,30

*����: ����"�4�
� �
� ��������� ���
������ ��  ��"���� (5.388.739,80) (3.073.763,41)



���� (���. $&+ &%� !)8��#) 7.644.261,56 6.534.824,89

8 �����
 �����	
��


31.12.2017 31.12.2016

�$�%�&%+�����# $&$��(���#
%��	���
� 184.084,29 184.084,29



���� 184.084,29 184.084,29

5%$,�&%+�����# $&$��(���#
���
����
� ��  ��
#�������
� 9.682.354,82 9.682.354,82


��#	�� ������ ���
����
� ��  #������$��
��� �
�����
� (�". !������� 15) 14.230.677,74 12.889.906,34

/�
��� #������� 697.401,21 471.416,64


�'�!� 5%$,�&%+����*' $&$��(��*' &%� &%� !)8�*' 24.610.433,77 23.043.677,80

*����: ����"�4�
� ���������� "�
��� ���
������ (5.733.823,89) (5.737.577,85)



���� 18.876.609,88 17.306.099,95

'� �	"� ���
�	�
��� ���
#��� ���
"������	� �"���� ����������� "��
��
� ��
 ������ �
���#��
��� 
$
��������, ��	
����������� ���� ��� ����� ����� ��� ���
����� GREATING �.%. � ����� �"��"������� ��� 28� *�7�	 2008, ����� ��

�����
�� ������ ��� ������� ��
 ��� ������
������� ��	 ���������
 ��� *����� *.'.!.

'� 	� "�
�� ��� ��"���� 31.12.2017 ��
 31.12.2016 ������� ���
����
� �� �
������.

'� ������� 	� "�
�� �����#����
 �� �	�����
� ����#�� 	�����
�� ��� %��
����� ��
 �
����������
 ������� �� ��	�
 ��	� ��� �#��
��� �	�������. �� ��
��
 �
� �� ����� �	�� "�
� ��
 $�� 	���#�
 ������
 ���� �#����
���� ����"�4���
��
���"�� ���
������ " �� ��� ������ ������5�� ��� 	��"����� �� ��� �5������ ����� € 5.388.739,80, �� ����� ���� ��
���	������� ��
 �
� �� ����� �#���������� �� �"�4�.

'� 	� "�
�� ��� "�
��� ���
������ ���"����
 �� ���"�����:

24




����0���# �&" �*' �%��$������'����0' �$�$��.��*' PICAR �.�. - 31 ����� %"�� 2017

���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

9 �����

��
 
� �
�������
 �������	
��

31.12.2017 31.12.2016


&+!��&� )'$%-�# &�%�+1�� 1 �$'��$%"�� 0,01 1.374.000,00

!	�����#� �� �	5���
� ����#
��� ����"���	 - -

�� �"�4� ���������� �	�����#�� �� �	�$�$������ ��
#�
����
� - (1.373.999,99)


&+!��&� !(-�# &�%�+1�� 31 ����� %"�� 0,01 0,01

�
�������
 ��������

��
��
 

��	
	
 

������	 ����

LINKLIFE FOOD & ENTERTAINMENT

HALL A.E.
1.374.000,00 100,00% %""�$�

10 �����

��
 �����
���
 ���
 ���	
	

��$�%�"$ �-"$ ��(��# ��!�/� $-"$ 


&�%$-"$ ���. 

$&+ :+%��#
899.091,21 3.943.726,41 2.161.690,98

11 �������� �����
��� ��� �
��
����
31.12.2017 31.12.2016

'����� 192,59 786,20

&�������
�  4��� 1.932.271,19 4.301.016,07

&�������
� ���������� 10.006.888,89 -



���� 11.939.352,67 4.301.802,27

12 

�������
 �� 

��������� ���	

31.12.2017

���+'(!%+! .���)%0!%+! %!��� %>��� 

*���
�� 11.984.801,61 77.356.078,44 8.262.655,65 1.543.361,39

/�
�� �	�$�$����� ���� 2.838.902,45 1.255.467,52 939.152,11 407.970,08



���� 14.823.704,06 78.611.545,96 9.201.807,76 1.951.331,47

31.12.2016

���+'(!%+! .���)%0!%+! %!��� %>��� 

*���
�� 4.402.121,39 76.180.860,02 9.084.255,92 1.545.170,52

/�
�� �	�$�$����� ���� 1.674.206,13 12.679,00 973.305,64 406.434,04



���� 6.076.327,52 76.193.539,02 10.057.561,56 1.951.604,56

����������� ����
���
��������, $
�#���
��, "�
��	���� & 

�����
�� ������""�	�� ��
#�
������ 

	��
����
��� ��$
���������

�''+&� ��/.&�'�!'(*�'� �.%.

01.01.2017 - 31.12.2017

01.01.2016 - 31.12.2016

!�� �"���
� ��� $������
������ ���, � %��
���� �	��""������
 �� �""�� ���
����� ��	 ���"�	 ��� '����3�� ��
��
��. ="�� �

�	��""���� �� �� ����
�� ��
 �� �	�$�$����� ���� $
����������
 ��  ��	� ��	 
��$	������ �� ������	� ��	 ��
������� ��
�	��""���� �� ������ �����
�� ����.

'� ���� ��� € 11.904.302,96 ��
 € 4.266.158,95 ������� ��������
� ���� ����
�� '����3� ��
��
�� �
� �� ��� 2017 ��
 2016
�������
#�.

*� ���� �� ���� 126399/08.12.2015 ��	 .��	�����	 �
�������� �����	5�� ��
 '�	�
���� � %��
���� �� "���
 �� ��� 
��
#�������� €4.402.800,00, ���� ��	 ����� € 9.682.354,82 ��	 ��#� ��#
�� ���
����� ��
 ���� �	����
� �#���������� ��� 
����	����� �� �"�4�� € 5.279.554,82.

�
 �	�����#�� ��� %��
����� ���"�����
 �� �5��:

( %��
���� PICAR �.%. $�� �	������
 �����
������ ��������
�����
��� &��������
�, ����� �
 ��������
�����
���
&��������
� ��� %��
����� ��
 ��� �	����
��� ��� LINKLIFE FOOD & ENTERTAINMENT HALL A.E. �� ���� ��� ������"�	��
�������� ���
"���������
 ��
� %����
������ ��������
�����
��� &��������
� ��� '����3�� ��
��
�� �� �� ����$� ��� �"
���
����������.

&��� ��� ����������� #���� � %��
���� ������ �� �� �"�4� ���������� ��� �	�����#�� ��� ��� �	����
�� LINKLIFE FOOD
& ENTERTAINMENT HALL A.E. ����� 1.373.999,99, �� ���� �������� ���������� ��� ���
�	�
���� ��� ���
#����.

&��� �� $
����
� ��� #����� 2008 � %��
���� �������� �� 14% ��� ���
����� NORTHLANDMARK, � ����� �#�
 �� ���
�������
��� ������""�	�� ��	 �����
��� ������	 Golden Hall. &��� �� $
����
� ��	 2011 � Northlandmark ������ �� ��5��� ����"���	
��
 � %��
���� �	������#� �� ��� € 278.460. &��� �� $
����
� ��� #����� 2013 � Northlandmark �	�#�������� $
'
������������ �� ��� ���
���� �''+&� ��/.&�'�!'(*�'� �.%. ��
 ���� �	����
� �� ������ �	�����#�� ���� �������
���
���� $
��������� �� 5,88%. &��� ��� $
����
� ��� #����� 2017 $�� ����������
����� ����
� ����
���� $
�����������
��� ������� �	�����#��. H �5�� ��� �������� �	�����#�� ����#�������� ��� �
����
�� ���� ��"��� #�����	"��
�
������� �� �� �/� 39.

( �5�� ��� �	�����#�� ���� ��� 31.12.2017 ����
������ ���� ��"��� �5�� ��
 �����	4� 	����5�� ��� � ��� ����� �	��
519 #
". ( ��������� �� ��"��� �5�� ����
 ��� "%����$� 3" ��� 
����#��� ��� ��"���� �5
��  ��� ���
��������
 ��� ����
13. '� %����$� 3 ��� ��"���� �5
�� ����� �� ����
����
� ��	 �������
 ����
 ��#�
��� ���������� ��
 ����3����
 �� $�$�����
�� ����� $�� ����
 $
����
�� �� ������� ������.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

13 �������� ��2�����
�%���+# 

����,0'
����,��+ 

��:.!$��

&+!��&� 01.01.2016 3.783.000 111.031.050,00


&+!��&� 31.12.2016 3.783.000 111.031.050,00

�%���+# 

����,0'
����,��+ 

��:.!$��

&+!��&� 01.01.2017 3.783.000 111.031.050,00


&+!��&� 31.12.2017 3.783.000 111.031.050,00

31.12.2017 31.12.2016


&+!��&� )'$%-�# ,%(��# 114.854.476,37 114.854.476,37

��5��� ����#
��� ����"���	 - -

65�$� ��5���� ����#
��� ����"���	 - -


&+!��&� !(-�# ,%(��# 114.854.476,37 114.854.476,37

14 ����������
��
 ��� 5���
�����
��
 �����6���
 
������
��


31.12.2017 31.12.2016

*�#�
 1 ���� 76.098.166,67 76.098.166,67

��  1 ��#�
 ��
 5 ��� - -


�'�!� 76.098.166,67 76.098.166,67

15 
������
��
 ��� ��	����������
 ��
��
��


�
 ���
����
� �� �� ����
�� € 11.984.801,61 (2016 € 4.402.121,39), ������� ���� ���
� " �� ��������
�  4��� ���
�	����
"���������
 ��
 "�
��� ���#	�� ������ ���
����
�. �
 	��#�����
� ��� € 77.356.078,44 (2016: € 76.180.860,02)
������� ������� ����� ��
 ���#	�� ����� $���
�� �� �� ����
�� ���
���� '����3� ��
��
�� ��
 "�
��� ���#	�� ������
	��#�����
�.

������
 ���
 �	� �����	
	

:
� ��� �����$� �� 1.1.2017 ��� 31.12.2017 ��
 �� 1.1.2016 ��� 31.12.2016, �����"������ 
� ���� ���
��� �� ��"� ��	
�.!. ����� € 24.000,00.

�
 	��#�����
� ��� %��
����� ���� �� �
����
�� 
$������ ���"�����
 �� ���"�����:

*� ��� 	�' ��
��. 2376/16.5.2017 �� ���� ��	 *�����"��� %������	 ������ ��
����� �� ����
� ������"" ���� �������
���� �� *���#
� '�����	 !������ �� ��� %��
���� �
� �� ������� Citylink �� ��� 1/1/2014 ��#�
 ��� 31/12/2015 ����
������ 20% ��
 �������  �
 " �� ��� $
����
��� $
��"���� ��� �#���� ����
 �� 
�#��
 �� ��� 13/12/2013, ��	 ��
$ ���� �
����� �""� ��
 �
� �� ��""��, � �	������ ��� ����� ���� ���$
���� �������������� ��	 �
��������. ����
����,
����������� �� ��� �
����� ��	 �����	 ����	 �� ������ ��	 '�����	 ���� #�������� ������
��� $
������ ���� ��
����"���� ��� ������� �� �����. %�
��o������, ����������� � ������ ����"
��
��� ������ ��	 '�����	 ���� 2��
� ����
���� �� ����"���� ��� �� ��� �� �����. '�"��, � ������ ��������� ��
 �
 �� �����
 " ��
 ��������� ��	 '�����	 �
� ���
�������� ��� ������� �� ����� ������������, $	����
 ��� 	�’ ��. 1465/2018 �� ����� ��	 �����	 ����	. !	��� "�	��, �
	�’ ��. 2376/16.5.2017 �� ���� ��	 *�����"��� %������	 ������ ������� ������"���.

&��� ��� ����������� #����, � �
������ ��� %��
����� �� ���� �#��
�� �����$ ���� ���5������	 ,��
��� !	����"�	,
������ �� �""��� ��� ���
������ ��
 ����$�#�� �	���� �� ���� ��� #���
�� $
����
� ��	 �
��������	 �	���"���	 ��	
#���
����
������ �
� ��� ��
������� ��	 $
��
������ #����� ��
 ��� 	��#������ $
���������� �
� �� ���� �	� ���
�������� ��� ��"���� �5��� ��	 ��
����	 �� ���5������ ���
���� �
� ��� 31.12.2016.

0� �� �����	, ���� ��� ����������� #����:
�) ������������� ��� "�
�� ���$�  ��"�� �� ��
����� �
������� ����� € 12,89 ����. (�". !������� 22)
�) ����	��"�������� ��
 ��
����� � ������ ������� �5�� ��� 	��#������ �� �� #������$��
�� ������� ���� € 289,71
����. ��� ��� ��� € 73,6 ����. (�". !������� 22)
�) � ��"��� �5�� ��	 ��
����	 ��
����� ���� € 282,48 ����. ��
 ���"�� ��� ��� ��� € 116,82 ����.(�". !������� 5)

&��� ��� ���#�	�� #����, � �
������ ��� %��
����� "���������� 	� 4�  �
 � � 	�’ ��. 2376/16.5.2017 �� ���� ��	
*�����"��� %������	 ������ ������� ������"���, ������ �� ���	 �� �""��� ��� ���
������ ��
 ����$�#�� �	���� �� ����
��� ��������� ��� �������� �5��� ��� 	��#������ ��� !������� ����#������ ��	 *.'.!.

'� ���"��
�� $���
� ��� %��
����� �"�5� ��� 31.05.2017 ��
 ����������� �� �
� ������� ������ 	��#�����
� ��
�
���#	�� ������ 	��#�����
�. !�
� 29/03/2018 	������� ���5� ������������ ��	 ������������ ���"��
���� $�����	 ��
��� ����� �����������
 � $
����
� ��	 ���"��
���� $�����	 �� ���������� "�5�� ��� 30/06/2019 ��
 ��
� 14/08/2019 	�������
��� ���5� ������������ ��	 ������������ ���"��
���� $�����	 �� ��� ����� �����������
 � $
����
� ��	 ���"��
����
$�����	 �� ���������� "�5�� ��� 31/12/2020. ( ��"��� �5�� ��� 	��#������� ���� �
����
�� 
$������ ��������3�
 ��
"��
��
�� ��	� �5��, ����� ��  "� $���
� ����
 �	��
� ����	 ��
�����	.

'� ���� � ���� ��	 �����3
��� $���
���� �
� �� #���� 2017 ����#���
 �� 1,50% (2016: 1,50%).

'� ���$�"
 "�
����� �� ��$��� ����#�� 	��� �� ���
�" ���"����
 �� �5��:
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

31.12.2017 31.12.2016

.��#����� ��  #������$��
�� ������� �� ����� #����� 6.863.080,24 9.219.404,47

.��#����� ��  #������$��
�� ������� ����"������ ��	 ���	� 35.806.040,39 64.376.251,74


�'�!� 42.669.120,63 73.595.656,21

31.12.2017 31.12.2016

*�#�
 1 ���� 7.618.019,07 10.233.538,96

��  1 ��#�
 ��
 5 ��� 30.472.076,28 46.313.223,72

���
�� ���� ��  5 ��� 31.741.746,13 74.947.816,73


�'�!� 69.831.841,48 131.494.579,40

*����: ��""���
��� � ��
 #������$��
��� �������� (27.162.720,85) (57.898.923,19)

�$%���$ $-"$ �&�,%)*��# $&+ ,%��$��1����( �"��*�� 42.669.120,63 73.595.656,21

31.12.2017 31.12.2016

*�#�
 1 ���� 6.863.080,24 9.219.404,47

��  1 ��#�
 ��
 5 ��� 21.292.333,72 32.156.330,58

���
�� ���� ��  5 ��� 14.513.706,67 32.219.921,16


�'�!� 42.669.120,63 73.595.656,21

16 �����
 ���5��3��


31.12.2017 31.12.2016


&+!��&� $%,(# &�%�+1�� 804.816,91 777.115,65

&����� ���
 $�	 27.662,16 27.701,26


&+!��&� �)!��# &�%�+1�� 832.479,07 804.816,91

17 �����
 ����������
��
 
������
��


31.12.2017 31.12.2016

%��	���
� �
�������� 635.338,35 435.338,35


�'�!� 635.338,35 435.338,35

18 ����	��
��
 ��� �����
 
������
��


31.12.2017 31.12.2016

/�
��� � ��
 ��"� 287.090,60 343.286,84

.��#�����
� ���� �	�$�$����� ���� 1.255.467,52 -

/�
��� �
������ 2.451.869,73 1.048.821,80



���� 3.994.427,85 1.392.108,64

�
 ���#	�� ������ 	��#�����
� �� �������	��� ��
 �
 "�
��� ���#	�� ������ 	��#�����
� ��� %��
����� ���"�����
 ��
���"�����:

15.3. �&��+��$

'� ��
� �
� ����5 �"���� ����
 ��� ��#
��� �������
��� �
� �
� #����
� 2017 ��
 2016 ���� 11%.

15.4 �%�'��( 1�.�%��� �&�,%)*��#

( 	��#����� ���"����
 �� ���"�����:

( %��
���� �#�
 �#�������
 �
� �� "�	��� ����"�4�
�:

�
 "�
��� ����"�4�
� ������� ����"�4�
� �
� ���$
��� 	������
�,  ��� ���������
 ��� !������� 26.

�
 "�
��� ������� ������ 	��#�����
� ������� ������
� ���
���� ��	 �#�	� "����� ������� �� �
� �
����
��� �	�����
�
��
 ���"�����
 �� ���"�����:

0� �� �����	, ���� ��� ���#�	�� #����:
�) ������������� ��� "�
�� ���$� ��
�"���  ��"�� �� ��
����� �
������� ����� € 1,34 ����. (�". !������� 22)
�) ����	��"�������� ��
 ��
����� ���� € 30,06 ����. ��� ��� ��� € 42,7 ����. (�". !������� 22)
�) � ��"��� �5�� ��	 ��
����	 ����	��"�������� ��
 ���"�� ��� ��� ��� 121,29 ����.(�". !������� 5)

�
 	��#�����
� �� #������$��
��� �
�����
� ��� %��
����� ������� ��� 	��#����� ���� �� *���#
� '����� !������ �
�
������"� ��""���
��� ���
���� ����5��"������ �� �������� �5��� �� ��
� �
� 11% ��
 ���"�����
 �� ���"�����:

15.1. �&���+'��� �&�,%)*��# �� �$%���$ �-"$ ��� �$�.��$�� �%��$������'����(# �)��#

( ������� �5�� ��� 	��#������ �
� �� $
������ ��� ������""�	��� ��	 ��
���	 ��	 *.'.!. ����
 € 42.669.120,63.

15.2. ��.�%��� $'.���$ ��  %$,�&%+����� �$� �$�%�&%+����� �&�,%)*��
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

19 ���5��������
 2���


�'$ $!!+��'� $&$"���� / �&�,%)*�� (���8�:�����.) 31.12.2017 31.12.2016

.� "�
�� ����5�� 876.745,69 (48.003,05)

����"�4�
� ���������� ���
������ 678.276,54 654.563,21

����"�4�
� 	��������� �	�����#�� �� �	�$�$������ ��
#�
����
� - 398.460,00

����"�4�
� ���3������� ������
��� " �� �5 $�	 ��  ��� 	������� (11.223,00) 9.599,00

/�
��� �� $�� �� ����� ���
 $�� 36.497,98 -

&��$� / (8����) ��  ��������� $
����
��	 ���� ��"��� #�����	"����	 �� ��"��� �5�� (150.589,44) (137.873,47)


&+!��&� �)!��# ,%(��# 1.429.707,77 876.745,69

20 2���
 ��
��	����
 

01.01-31.12.2017 01.01-31.12.2016

�����"" ����� � ��� 703.551,52 1.062.622,21

'��#�� � ��� (75.382,57) -


�'�!� 628.168,95 1.062.622,21

01.01-31.12.2017 01.01-31.12.2016

�)%1� / 6��"�# &%� :+%*' ��  .�� �$ ���A 42.798.170,49 (2.866.840,18)

1 ��� 	��"��
������ �� 29% (12.411.469,44) 831.383,65

1 ��� ��	 ���"���� ��� �� ���
�� ���� �5�$� (300.077,38) (299.803,52)

8��
�� ������ ��	 $�� ������������� �����"" ����� � ��� - (689.887,17)

�
������ �/� �
� �
� ������ $�� ������������� �����"" ����� � ��� 12.277.528,03 1.220.929,25

����� ������������ �� #���
����
������� ����"��
��� 3��
�� 1.062.187,74 -
2+%�# ����1(�$��# 628.168,95 1.062.622,21

� �����"" ����� � ��� 	��"���3���
 �
� ��� %��
���� �� ��	� ����"��
���� �	���"����� ��	 ����������
 �� �����������
���� �����$� ���� ��� ����� �� �������
���� � ���� ������
�� $
�����, "���������� 	� 4� ��	� ����"��
���� �	���"�����
(��
 ����"��
���� � ��	�) ��	 �#�	� ����
���� � �	�
�$�� ����
����, ��#�
 ��� ���������� ��	 
��"��
����. H �����"" ����
����"���� �
��$������ �����#���
 �� ����"�4�
� ��
���"�� ���
������ ��
 ��������� $
����
��	 ���� ��"���
#�����	"����	. ( �����"" ���� ����"��
�� �������� �
� �
� #����
� 2016 ��
 2017 ����
 876.745,69 € ��
 € 1.429.707,77
�������
#�, ��
 ���"����
 �� ���"�����:

( %��
���� ����"������
 �� �������
� �	���"���� � ��	 29% ��� ��� ���$�� ��� ���#�	��� #�����.

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

������ 2�%�!�/��(# 
���+%:*��#
&��’ �������� �#��
��� ����"��
��� $
���5���: �) ��� ���. 1 ��	 �����	 84 ��	 �. 2238/1994 (���"������ 	������
�
����"����� �
��$������), �) ��� ���. 1 ��	 �����	 57 ��	 �. 2859/2000 (���"������ 	������
� 1.�.�. ��
 �) ��� ���. 5 ��	
�����	 9 ��	 �. 2523/1997 (��
��"� ��������� �
� 	������
� ����"����� �
��$������), �� $
������ ��	 �������	 �
� ���
��
��"� ��	 � ��	 �
� �
� #����
� ��#�
 ��
 �� 2011, �#�
 ���������� ��#�
 ��� 31/12/2017, �� ��� ��
��"�5� �
$
��� �
�5�
���
��� $
���5��� ��	 �	# � ����"���	� ����"����� ��������� ���������� ��
 	� �
� ���;������
� ��	 �	���
���3�	�.

����� �	���, ���� ���
� ����"���� ��	 !	���	"��	 ��� %�
�������� ��
 ��� $
�
���
��� $
���������, �""��4�
 	�
��������
���� &�$
�� , ��� ���� '�"�� ���������	 $
���5��� ���� ����������, � �#��
�� �5���� ��	 �������	 �
� ��� ��
��"�
��"�� #��������	 	� ��
��
 ���� ���� �� ����� 249 ��	 ���
��� &�$
�� �
������� ���������.

:
� �
� #����
� 2011 ��� 2015, �
 %""��
��� ����	��� %��
����� ��
 �
 %��
����� ���
��
������ %	����� ��	 �
 ����
��
#�������
�����
��� ��	� ���������
� �"��#����
 	��#����
��, 	��#�������
 �� "������	� «%���
� �
�����
��
� » ��	
����"�����
 ���� ���.5 ��	 �����	 82 ��	 ,.2238/1994 ��
 �� ����� 65� ��	 ,.4174/2013, �� ����� ��$�$���
 ���� �� 
����"��
� �"��#� ��	 $
���������
 �� ��� �$
� , �
�� %"����� � �"����
� ������� ��	 �"��#�
 �
� ����
�� #�������
�����
���
���������
�. &�� �
� �"��"������ ��	 ����"��
��� �"��#�	, � , �
��� %"������ � �"����
� ������� ��$�$�
 ���� ���
����
«6����� 1���"��
��� !	�� ������» ��
 ��� �	��#�
� ��� 	����"�
 �"������
�� ��� .��	����� �
�����
���.

�� �� #���� 2016 ��
 ����, � ��$��� ��	 «%���
�	 �
�����
��
���» ����
 ����
���
��. ( ����"��
�� ��#� $
������ �� $
������
�� ���#�����
 �� ����"��
� �"��#� ��� � ��	 ����
������� �"�
���	,  ��� �	� ���3���
 ��� ����� 36 ��	 ,.4174/2013.

�� �����
 � ��
 ��
 �����	5���
� ������� �� ��
�"����� �� �����"���� ��� �� " �� ����"��
��� �"��#�� ��	
$
����������
 �� �
� 1���"��
��� ��#�� �� ��
 $�� ���������
 �� �#�
 �	�
�$� �������� ��
� �
�����
��� &��������
� ���
%��
�����.

�')!�/���# :�%�!�/��. ,%(���#
( %��
���� �#�
 �"��#��� �� �
� ����"��
��� ��#�� ��
 �#�
 ����
���
 ��
��
��  "�� �
� ���"������ ����"��
�� #����
�, ��#�
 ��

�� #���� ��	 2009.

:
� �
� #����
� 2011 ��� 2016, � %��
���� �#�
 	��#��� ��� ����"��
� �"��#� ��� ������� %"������ /��
����, ������� ��
�� �������� ��	 �����"�� ��� �� �
� $
���5�
� ��� ���.5 ��	 �����	 82 ��	 ,.2238/1994 (#����
� 2011 ��� 2013) ��
 ��	
�����	 65� ��	 ,.4174/2013 (#����
� 2014 ��� 2016),  ��� 
�#��
 ��
 ��$ ����� «%�����
� 1���"��
��� !	�� ������»
#���� ��
��"�5�.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

21 �
���
 ����
���

01.01-31.12.2017 01.01-31.12.2016

6��$� ��  �
������� 21.974.548,68 22.524.573,46

6��$� ��  ������
��"�������� �5�$� 2.008.926,57 2.298.954,16


�'�!� 23.983.475,25 24.823.527,62

22 ����� �
���

01.01-31.12.2017 01.01-31.12.2016

/�
�� ���$� ������""�	��� 0,14 561,50

���3��
���
� ����"
��
��� ���
��
�� 2.779,00 -

=��"�� ��  ��
����� �
������� leasing ���
 $�	 01/01/14 - 30/06/17 (�". !������� 15) 1.340.771,40 12.889.906,34

�
����� �������� �5��� ��  ��� 	��#����� ��� *.'.!. (�". !������� 15) 30.063.267,29 289.705.226,29


�'�!� 31.406.817,83 302.595.694,13

23 �7��� ��� ���	�����

������%/��.             

)-�1$ $��'(�*' �-�1$ ���"����# �-�1$ ��.����# 
�'�!�

���
��� ��
 �5�$� ������
��� (26.543,20) - - (26.543,20)

���
��� ��
 �5�$� ������ (352.109,72) (205.289,10) - (557.398,82)

����#�� ������ (2.211.373,05) (83.884,34) - (2.295.257,39)

1 ��
 - ��"� - (790.564,95) - (790.564,95)

�
����� �5�$� (360.080,27) (25.836,78) (140.191,75) (526.108,80)

��������
� ������ ���
#���� 5.439,57 - - 5.439,57

����"�4�
� (2.338.884,59) - - (2.338.884,59)



���� (5.283.551,26) (1.105.575,17) (140.191,75) (6.529.318,18)

������%/��.             

)-�1$ $��'(�*' �-�1$ ���"����# �-�1$ ��.����# 
�'�!�

���
��� ��
 �5�$� ������
��� (104.658,64) - - (104.658,64)

���
��� ��
 �5�$� ������ (351.390,66) (164.442,50) - (515.833,16)

����#�� ������ (2.515.567,45) (82.646,75) - (2.598.214,20)

1 ��
 - ��"� - (1.374.772,40) - (1.374.772,40)

�
����� �5�$� (307.661,53) (5.982,48) (194.479,78) (508.123,79)

����"�4�
� (2.290.214,54) (1.373.999,99) - (3.664.214,53)



���� (5.569.492,82) (3.001.844,12) (194.479,78) (8.765.816,72)

24 ��	�������������� �
��� / (�7���) - ������

01.01.-31.12.2017 01.01.-31.12.2016

6��$� ��  � ��	� 41.113,06 8.809,11

65�$� � ��� ��  �����3
��� 	��#�����
� (1.133.178,32) (1.160.178,16)

�������
�� ���	��
��� ��
���"�� (328.420,76) (328.420,76)

65�$� � ��� ��  #������$��
��� �
�����
� (8.095.522,15) (37.555.720,96)



���� (9.516.008,17) (39.035.510,77)

25 ����5�
 ���������� ���������

1 �$'��$%"�� )*# 31 ����� %"�� 2017

1 �$'��$%"�� )*# 31 ����� %"�� 2016

'� ���� ��	 ���
"���������
 ���� ���"� �����
�� ���"�����
 �� �5��:

'� �5�$� ��� ��������� ���"�����
 �� ���"�����:

'� #�������
�����
�� ���$� ��
 �5�$� ���"�����
 �� ���"�����:

'� "�
�� ���$� ��� %��
����� ���"�����
 �� ���"�����:

:
� �
� #����
� ��	 �"�5�� ��� 31 ���������	 2017 ��
 2016 �
 ���
��� ��	 � �
��	 �"����� "��
��� ��� %��
����� (Deloitte
����	�� %��
���� ������� %"������ /��
���� �� 2017 & PricewaterhouseCoopers �.%. �� 2016) ���"�����
 ���� ��������
������, ����
 ��	 �����	 43� ��	 &.,. 2190/1920,  ��� �������
����� �� �� ����� ��	 ,. 3756/2009.

:
� �� #���� 2017, � ����"��
� � �"��#�� $
���������� �� ��� "Deloitte �.%. ������� %"������ /��
����" ������� �� ��
����� 65� ��	 ,.4174/2013 ��
 � %��
���� �"��� «6����� 1���"��
��� !	�� ������» #���� ��
��"�5�.

:
� �� #���� 2018 � ����"��
� � �"��#�� �$� $
���������
 �� ��� "Deloitte �.%. ������� %"������ /��
����". &��� ���
�"��"����� ��	 ����"��
��� �"��#�	, � $
������ ��� %��
����� $�� �������
 �� �����4�	� ������
��� ����"��
���
	��#�����
� ����� �� �	��� ��	 ����#�������� ��
 ��	 ���
����3����
 ��
� #�������
�����
��� ���������
�.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

01.01.-31.12.2017 01.01.-31.12.2016

'���
� � .��#����
� � 6"��#�� 40.000,00 40.000,00

1���"��
� � 6"��#�� 18.000,00 19.000,00



���� 58.000,00 59.000,00

26 ����������
 
������
��
 ��� ��
��

��


31.12.2017 31.12.2016

*�#�
 1 ���� 73.446,98 82.826,40

��  1 ��#�
 ��
 5 ��� 12.175,67 85.622,65

���
�� ���� ��  5 ��� - -


�'�!� 85.622,65 168.449,05

27 ���������� �
��� ��� �����
�����
 ��
��
��
 ����	���

31.12.2017 31.12.2016

*�#�
 1 ���� 17.764.037,49 16.835.473,63

��  1 ��#�
 ��
 5 ��� 80.004.904,67 73.566.902,71

���
�� ���� ��  5 ��� 95.988.370,20 110.174.540,53


�'�!� 193.757.312,36 200.576.916,88

28 ���������	 ������
	 �.�.�.�. 9

29 �������� ���� �	� 	�����	��� �
�����
��


( �����$�� �������� �
� ��� ����� � %��
���� ���
�����
 �� ����$	�
� ��� �������, ���� "�
��	��
��� �������� ��������� �
�	��"
�� �����$�� ������� ��	 ��
����	 ��#�
 �� 2027. :
�  "� �� �	�� "�
� �������� "������ 	� 4� � ��������� ����
�����$�� ��������.

'� ����	�
�� ��""���
�� �
�������, �
�������� �� ���� �
� �� ��	�������� �	�����
� "�
��	��
��� ��������, ����#����
 ���
��� ��� € 193.757.312,36, ��� �� 2016 ���� € 200.576.916,88 ��
 ���"�����
 �� ���"�����:

!�
� 16/01/2018 ��
$ ���� ���� %��
���� � 	�'��
��. 70-19.06.2017 ����"� ���
��� ��
� �
�	 ����"��
��� �"��#�	 �� ��
&����� %"��#�	 *���"�� %�
#�
������ (&.%.*%.%�.) �
� ��� �����$� 01.01.2012-31.12.2012. !�
� 08/10/2018 �"��"������� �
����"��
� � �"��#��, #���� �� �����4�
 ����
� ������
�� ����"��
�� 	��#����� �
� ��� %��
����.

'� ���"��
�� $���
� ��� %��
����� �"�5� ��� 31.05.2017. !�
� 29/03/2018 	������� ���5� ������������ ��	 ������������
���"��
���� $�����	 �� ��� ����� �����������
 � $
����
� ��	 ���"��
���� $�����	 �� ���������� "�5�� ��� 30/06/2019 ��

��
� 14/08/2019 	������� ��� ���5� ������������ ��	 ������������ ���"��
���� $�����	 �� ��� ����� �����������
 �
$
����
� ��	 ���"��
���� $�����	 �� ���������� "�5�� ��� 31/12/2020 (�". !������� 14).

'� �� "�	�� ����� �� �	������� ������
�� �� ��� ���
���� LINK LIFE �.%. (100% �	����
�� ��� PICAR):
• !�
� 29/10/2018 � PICAR �.%.%. �5 �"��� �� ������ ��� ��"������� �� ��� LINK LIFE ������ �	��"
��� ����� €1,3 ��.

(�	����
"����������	 1�� 24%).

�) %������� ����� ���� ��� %��
����� �
� ���$
��� 	������
� ����� € 832 #
". ������	. :
� �
� �� " �� ���$
��� 	������
� ��#�
�#����
���� 
� ���� �� �"�4� ��
� ������������ #����
�. &��� ��� ���#�	�� #���� ��
�� �� ����� �� �"�4� ����� € 28
#
". ������	 ��
 $�� ����������
 ����
���� ��������
� ��� "�
��	���� ��
 ��� #�������
�����
�� ���� ��� %��
�����.

�) ��������
� "�
��	��
��� �
������� ��� %��
����� "�
��	�������� �� �
�����.
( %��
���� �
�����
 �� ������� ��� �� �� ��	���
��� "�
��	��
��� �
�����
�. �
 �
�����
� �#�	� $
�����	�  ��	�, ������
�������������� ��
 $
��
����� ���������. ( %��
���� ���
�����
 �� $���
 ����
$������� 6 ����� �
� ��� ������
�� ���
�	����
��. '� ��""���
�� �"������ �	��"
�� �
������� ������� �� �
� �� ��	���
��� "�
��	��
��� �
�����
� �#�	� ��
�5��:

'� �.�.�.�. 9 �
������
 �� �����"� ��� ������ ����� �
����
��� 3��
�� (Expected Credit Losses "ECL"), �� �������� �� ��
�����"� ��� ����������
���
��� 3��
�� ��	 �./.�. 39, �� ����� �� 
�#��
 �
�  "� �� #�������
�����
�� ���
#��� �������
���
��	 	� ��
���
 �� ��������� �5��� ��
 ��
������ ��� � 
��"��
���� $�������
� �
� $���
� ��
 ���
����
� ���� ��"���� �����
��
 ���	���
�, ��
 �� ����� ���
���
��� �� �����"� ����������
���
��� 3��
�� ��	 �./.�. 39. '� ��� �� �	�� 	
������ ���
�������
�� "��
�� !��$���" (!��$
� 1, !��$
� 2, !��$
� 3), � ����� �������"� �
� ������"�� ���� �
����
�� ��
 ���� �� �
#�������
�����
��� ���
#���	 �������
��� �� ��� ��#
�� ��	 �������
��. !� ���� ���������� ��������, �� ��������3���

3���� ���������� ��� �� �
� ������ ����� �
����
��� 3����� 12����	 (���"������ ��� !��$
� 1) �
�  "� �� #�������
�����
��
���
#��� �������
���, �
� �� ����� $�� 	�������
 ������
�� ��5��� ��	 �
����
��� �
�$���	 �� ��� ��#
�� ��	� �������
��.

'�� 1� +���	����	 2018, � %��
���� �������� �
� ���
����
� ��	 �.�.�.�. 9 "��������
�����
�� *���". �	��� �

��������
���
� ��	 ������� �� �������� ��� �.�.�.�. 9 "��������
�����
�� *���" ����#�	� �"��������� �����
����	 ��
���������� � �������� ��� ��������� ��	 ���	 "��
��
��� �������	 ���� ��������
�����
�� -��� ��� %��
����� ��� 1�
+���	����	 2018.

( ���
������ �������� ��� ��������� ��� �.�.�.�. 9 ��
� �	��"
��� ����"�4�
� ��� %��
����� ��� 1� +���	����	 2018 ��
�����
�� �� �� �./.�. 39 ����#���
 �� ��� € 209 #
". ������	.
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���. �� ��%0 (%�� � ��� ���������
 $
������
��)

�����, 10 ��������	 2019

� �)�%�)�! �.!. 
& �+%.-.,0, !.*
�./�!

:%0):+�! &�)*�!
�.�.'. �& 247849

� �,'+�)�%�)�! �.!. 

&0,!'�,'+,�! ��!��/(!
�.�.'. �8 630875

� .�%.-.,�! /�:+!'()+�. 

&0,!'�,'+,�! !'�*�'(! 
�.�.'. �& 014722

�).��%+�! �%% 13119 - A' '�>(!

• !�
� 18/12/2018 � PICAR �.%.%. ������"� ��� € 0,5 ��. �����
 ��5���� ����#
��� ����"���	 ��� LINK LIFE �.%.
• !�
� 08/04/2019 � 6������ :��
�� !	��"�	�� ��� ��� #�� ��� LINK LIFE �.%. ������
�� ��� ��5��� ��	 *���#
���

&���"���	 ��� %��
����� ���� € 3,348 ��. �� ������"� �������� ���� € 0,5 ��. ��
 �� ����"�
������� #�����
���
	��#������� ���� ��� PICAR �.%.%. ���� € 2,848 ��. ��
 ��� ��$��� 33.480 ���� ��
��� �������
��� ����#��
�������
��� �5��� ��
 �
��� $
������ € 100,00 � ���� ���. ( �� " �� ��5��� ����#
��� ����"���	 �"��"������� ��

�
�����
����� �� ��� �� 17/07/2019 �� ���� ��	 �
�
���
��� !	���	"��	 ��� LINK LIFE �.%.

• '� �
�
���
� !	����"
� ��� LINK LIFE �.%., "���������� 	� 4� �� ����� �  �
 �#�	� �"��� ���������
 �
 $������
 �����
��� ��
 ��	� #���� $�� 	���#�	� ������
��� �����$������
�������� ���, �� ��
��
 �� ��������
 ���� �����#� :��
��
!	��"�	�� ��� *�� #�� ��� �� �����5������� �� ��$�# ���� "���� ��� LINK LIFE A.E.

*� ���� �� �� 14/05/2019 
$
��
� �	������
� ����������� ����#��, � %��
���� ���#����� ���� ��"��� ��	 �	� "�	 ���
����# ����� ����#�� ��� ���
����� �''+&� ��/.&�'�!'(*�'� �.%. �����
 �
������� € 5,33 ����., �� ����� �
�����5�
�	����� �.

����� ��� ������� ����� ���, ����� ��
  ��� ������������
 ��� !������� 15 ������
�� �� �
� ��$������� $
����
���
�������
� �#��
�� �� �� *���#
� '����� !������, $�� 	���#�	� ����� �� ���� ��� ���������� ��	 +��"��
���� ��	 ��
������3�	� �
� ��������
�����
��� &��������
�.
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