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DUVODOVA ZPRAVA

SML od roku 2013 vede jednani s finanénimi institucemi o moZnosti emise nového cenného
papiru, ktery by primarné slouzil k ziskani finan¢nich prostiedki na odkup stavajiciho
Komunalniho dluhopisu, jez byl emitovan v ¢ervenci 2010 a jehoz ¢ast ve vysi 700 mil. K¢
byla v kvétnu 2014 nahrazena Sméne&nym programem (SMP) od CS a.s.

Po této transakci SML z titulu Dluhopisu dluzi pouze 1,3 mld. K¢. Zbyla ¢ast Dluhopisu ne-
byla zrusena, ale SML ji odkoupilo od CS z vynosu sméneéného programu. Tedy dluzi samo
sob¢ a dopad z této ¢asti dluhopisu je do hospodateni SML neutrélni.

Prakticky tedy SML dluzi drzitelim dluhopisu ¢astku 1,3 mld. K& a CS z titulu sméne&ného
programu 0,7 mld K¢. Oproti tomu méa mésto ,,naspofeno* v amortizacnim fondu jiz 245 mil
K¢.

Hlavnim cilem jednéni ekonomického ndmeéstka a odboru ekonomiky je dosazeni levnéjSiho
financovani a vymazani zastav na méstském majetku. Majetek bez zéstav se da investovat a
opravovat s pouzitim dotacnich prostredku.

Soucasna situace:

Parametry stavajiciho dlouhodobého financovani (Dluhopis a Sménecny program)

-  Komunalni dluhopis ( Dluhopis) : objem dluhopisu (mimo dluhopisu vlastnénych
SML) :1,3 mld K&,
Splatnost 7/2025, sazba 6M PRIBOR + 3,3% p.a.,

Dluhopis je neamortizovany, tzn. nesplaceny priubéZné€ — umori se na zavér amortizac-
nim fondem.

Zajisténi : Nemovity majetek v hodnoté 1,2 mld. K¢

- Sménecny program : objem 0,7 mld. K¢
Splatnost 7/2025, sazba 6M PRIBOR + 2,3% p.a.,

Sménky nejsou amortizovany a otaceji po 6ti mésicich az do konecné splatnosti - umori se
na zavér amortiza¢nim fondem.

Zajisténi : 70 ks Dluhopist v celkové nominalni hodnoté 0,7 mld. K¢

Amortiza¢ni fond (AMFO) : tento fond je tvofen za Gcelem ¢astecného splaceni Dluhopisu a
Sménecného programu. Kazdoro¢né je napliiovan ¢astkou 70 mil. K¢, tak aby ke dni splatnos-



ti(2025) byla nesplacena castka 1 mld. K¢. Aktuélni zistatek v amortizacnim fondu je 245
mil. K¢.

Urokové zaji§téni : bylo uzavieno soucasné s emisi dluhopisu s CS a mélo zajistit pro
SML, stabilni vysi urokové sazby bez ohledu na vyvoj trznich sazeb. Bez tohoto zajiSténi by
dluhopis na 15 let s pohyblivou urokovou sazbou nebyl realizovatelny. Z diivodu aby mésto
standardné vydan s pohyblivym kuponem (sazbou). Zaroven ale byl uzavien urokovy SWAP,
ktery prakticky znamena, Ze od roku 2014 je trokova sazba zafixovédna a to nasledujicim zpu-
sobem :

Od 16/1/2014 do 16/1/2016 2,00%
Od 16/1/2016 do 16/1/2018 3,50%
Od 16/1/2018 do 16/1/2021 5,00%
Od 16/1/2021 do 16/1/2025 5,85%

Pokud SML odkoupi a splati piedcasné dluhopisy realizuje zarovenn uzavieni/vyplaceni
urokové zajisténi, protoze podkladové aktivum prestane splacenim existovat. Novy dluhopis
bude mit nizkou, pevnou sazbu . Néklad pro SML za vyplaceni urokového zajisténi, zavisly
na trznich sazbach tzv. ,,dlouhych penéz®, je cca 430 mil. K¢.

ZadluZenost mésta v souvislosti s komunalnim Dluhopisem a sméneénym programem

Rozvahové zadluzeni SML : 2 mld. K¢

Celkové zadluZeni SML vcetné podrozvahové zadluZenosti vyplyvajici z aktualni hodnoty
urokového zajisténi : 2mld. K¢ + 0,430mld. K¢ = 2,430 mld. K¢

Redlné zadluzeni SML, vcetn€ podrozvahové a pii zohlednéni Amortizacniho fondu : 2mld.
K¢ + 0,430 mld.K¢ — 0,245 mld. K¢ = 2,185 mld.K¢

Do roku 2025 meésto v za stavajiciho stavu, tj. kdyz neud¢la nic , zaplati na drocich cca 1.4
mld. K¢ a do amortiza¢niho fondu naspori celkem 1.0 mld. K¢ a bude mit nadéle zastave-
ny nemovity majetek.

Navrhovana reSeni

VAR

Piefinancovani Dluhopisu ve vysi 1,8 mld. K¢ cennym papirem prostiednictvim banky
HSBC a soucasné ponechani sménecného programu na uhrazeni ze zruSeného urokové-
ho zajiSténi a dalsSi naklady s prefinancovanim souvisejicich, event. pokryti stavajicich
uvéru s vyssi sazbou



Zakladni parametry nového dluhopisu

Typ : Namensschuldverschreibung (NSV) — cenny papir, ktery je nevetejné emitovan a in-
vestory jsou némecké pojisStovny a penzijni fondy

Objem : 66 mil. EUR, CP (NSV) je emitovan v EUR, SML vsak prostiednictvim ménové-
ho zajisténi (SWAPu) dostava ekvivalent v K¢ 1,8 mld. Splaceni kuponti i konecné splaceni
bude opét prostfednictvim ménového SWAPu v K¢. Timto zplisobem je oSetfeno ménové
riziko.

Splatnost 7/2025, sazba pevna 2,9% p.a. — tato sazba je véetné ménového SWAPu

Dalsi poplatky : poplatek aranZérovi (HSBC) : 1% z objemu transakce, transakcéni
naklady : 0,1% z objemu tranakce, poplatek za svolani emise stavajiciho dluhopi-
su 0,3% p.a. do splatnosti Dluhopisu

Cenny papir je neamortizovany, tzn. nesplaceny. Prubézné se vSak v ¢astkach 70 mil. K¢
roc¢né napliuje amortizacni fond, z néhoz je nakonec ¢astecné NSV umoren a zbyla
¢astka v roce 2025 zistava 1 mld. K¢.

Sménecny program je postupné umorovan, tak jak cash flow mésta umoziuje a tak aby
v roce 2025 byl nulovy. Tim, Ze je SMP amortizovany, klesa ro¢ni urok. Druhd moznost
by byla sménecny program nespldcet a opét napliovat amortizacni fond a splatit az jednora-
zove v 2025. SML by tak platilo vyssi nakladové uroky, ale ty by byly z velké casti kompenzo-
vany zvySenymi vynosy z AMFO

Pti této varianté by zaplatilo SML do konce roku 2025 na urocich cca 0,69 mld. K¢, do
amortizaéniho fondu naspori 0.8 mld. K¢ a na jistiné sménecného programu zaplati 0,50
mld. K¢.

Tato varianta, o kterou bylo uvaZzovano od samého pocatku, a ktera byla prezentovana
v organech mésta, ma tu nevyhodu, Ze sméne¢ny program bude muset byt zajistén. To je
vSak v rozporu s podminkou tzv. ,,pari pasu® v navrzenych podminkach nezajisténého NSV.
Situace, ze v NSV investofi by povolili zajisténi jiného Gvéru a sami byli nezajiSténi, byla
probirana s HSBC jako administratorem a ten ji prakticky vyloucil. Z toho divodu je tato
varianta realizovatelna jen za podminky, e by CS nepozadovala zaji§téni a nebo bylo dosa-
7eno dohody s investory NSV, Ze zajisténi pro CS by bylo povolené. Obé tyto dohody se jevi
jako malo pravdépodobné.

Pozn. Splatnost kuponu stavajiciho dluhopisu je k 16.7. a k 16.1. bézného roku. Pokud by se
prefinancovani délalo mimo tyto terminy, coz pravnici nedoporucuji, musela by se svolat
schlize vériteli, kterd by rozhodla o zméné vyplaty kuponu.



SWOT analyza

+ dluhopis se snizuje na 1,8 mld. K¢

+ neni pozadovano zajisténi, dochazi k uvolnéni majetku mésta ve vysi 1,2 mld. K¢
+ niz§i celkové naklady nez aktualni Dluhopis a Sménecny program

+ kombinace NSV a SMP umozni vétsi operativu v fizeni financovani SML

- nedohoda s investory a CS na moznosti zajisténi SMP

- realizace vysoké ztraty ze zrusené¢ho urokového zajisténé

- zruSeni amortiza¢niho fondu

- navyseni zadluzenosti z davodu pfesunu podrozvahové zadluzenosti do rozvahové

- nova smluvni dokumentace dle némeckého prava a v anglickém jazyce

VAR I
Rozsifeni sménecného programu od CS se sniZenim urokové sazby

SML nehledé na vyjednavani s HSBC o novém CP (NSV) vedla dali jednani s CS o moz-
ném vylepSeni podminek stavajiciho financovani. Vysledkem téchto jednani je posledni na-
bidka CS, ktera poéita s navyseni Sméneéného programu na 1,53 mld. K& za soucasného sni-
Zeni urokové sazby. Prakticky by tedy velka ¢ast Dluhopisii byly od CS odkoupena prostied-
nictvim Sméne¢ného programu, do majetku SML. CS by ztistaly Dluhopisy v hodnoté 0,15
mld. K¢ a dale by ztstaly dluhopisu viici minoritnim vétitelim (LBBW, FIO banka, fyzické
osoby) v hodnot¢ cca 0,32 mld. K¢.

Parametry upraveného Sménecného programu

Komunalni dluhopis : objem dluhopisu (mimo dluhopisu vlastnénych SML) : 0,47 mld K¢,

Sménecny program : celkovy objem 1,53 mld. K¢
Splatnost 7/2025,
sazba 6M PRIBOR + 2,5% p.a. na objem 1 mld. K¢

6M PRIBOR + 2,0% p.a. na objem 0,53 mld. K¢*



* sménky budou nabizeny tfetim stranam jako kratkodobé zhodnoceni volnych finan¢nich

p.a. az1% p.a.)

** 7z duvodu regulatornich predpisu a zarazeni dluhopisit v objemu 980 mil K¢ do HTM port-
folia CS (Hold To Maturity) miize byt cela transakce vyporadana az v roce 2015.
Je predpoklad, Ze smluvni dokumentace bude schvalena v orgdanech mésta v zari 2014 a k

podepsani muze dojit v ijnu 2014, s tim ,Ze platnost nastane od ledna 2015.

Sménky nejsou amortizovany a otaceji po 6ti mésicich az do konecné splatnosti - umori se
na zavér amortiza¢nim fondem. Zadna zména oproti stavajicimu stavu.

Zajisténi : 150 ks Dluhopist v celkové nomindlni hodnoté 1,53 mld. K¢&. Dluhopisy zistavaji
zajistény nemovitym majetkem v objemu 1,2mld.K¢. SML ovsem v jednanich sCS
podminilo tuto variantu vymazem zastav na vybranych nemovitostech, s kterymi SML potfe-
buje nakladat. CS predb&zné piislibila provést vymaz na nemovitostech v hodnot& cca 75 mil.
K¢. Navrzeny byly nasledujici nemovitosti : Stiedni zdravotnicka Skola na adrese Kostelni
9/8 , cena dle odhadu 35 mil. K¢ Aredl PKO — Objekt obcanské vystavby ostatni na adrese
Lidové sady 425/1, cena dle odhadu 15 mil. K¢, Budova malého divadla, Zhovelecka ul. ¢.p.
344/5, Liberec I, cena dle odhadu 17 mil. K¢ pozemky p.¢.909/1 a 909/5, k.u. Ruprechtice-
lesni pozemky, parcela ¢. 2262/13, Ruprechtice ul. Ticha objekt 2598 Liberec-lesni
koupalisté, garaZe Liebigova vila parcela 2594/2 Liberec 2 000,-- + objekt C.p. 9, gardZe
Liebigova vila p.p.¢. 649/28 k.u. Dolni Hanychov, obec Liberec — silnice

Amortizaé¢ni fond : fond je nadale tvofen ve stejné vysi, tj. kazdorocné je napliovan ¢astkou
70 mil. K¢, tak aby ke dni splatnosti(2025) byla nesplacena ¢astka 1 mld. K¢.

Uzaviené trokové zajisténi (SWAP) zlstava v platnosti, nebot’ zajistuje financovani, které je
puvodné na pohyblivé sazb¢ a tedy existuje podkladové aktivum pro takové zajisténi.

V této varianté by zaplatilo SML do roku 2025 na urocich cca 1,28 mld. K¢ a do amorti-
zac¢niho fondu naspori celkem 1,00 mld. K¢, Nadale bude zastavena velka ¢ast nemovitého
majetku, se ktervm SML v nejblizsi dobé nehodla nakladat.

SWOT analyza

+ neni zadné navyseni zadluzenosti-podrozvahova zadluzenost zlistava v podrozvaze
+ amortiza¢ni fond zGstava

+ jednoduché administrace dodatkem ke stavajici smlouvé o Sménecném programu

+ vylepSeni cash flow do roku 2025



- zajisténi majetkem zlistava v platnosti, tj. SML je naddle omezeno v nakladani s vétsi Casti
majetku

- pokracujici vyhradni zavislost na CS

v

- realizace mozna od roku 2015

Zakladni srovnani vSech popsanych variant ukazuje tabulka priloze materialu. Do kal-
kulaci je zahrnut rovnéz vynos z amortizacniho fondu

Zavér :

obé navrhované varianty jsou v kazdém pripadé lepSi nez aktualni stav, a proto je po-
tieba zdiraznit, Ze ani jedna varianta by nebyla moZna realizovat bez dohody s CS o
narovnani urokového SWAPu. SML preferovalo dohodu pred vleklym soudnim sporem
s nejistym vysledkem, coz ve finiale vedlo k nabidkam, které vraceji SML zpét k trZznim
podminkim a prinesou vétSi ¢i mensi usporu. Cela situace a mozZnosti FeSeni byly
probirany dne 18.6.2014 na zasedani finan¢niho vyboru, ktery se priklonil k varianté
upraveného sméne¢ného programu.

Na zakladé celkového posouzeni aktudlnich dostupnych informaci je ziejmé, ze vyhodnost
nového CP (NSV) spociva zejména v tom, ze nebude zajistén nemovitym majetkem. Nejlepsi
a nejlevnéjsi feseni by tedy byla VAR I — kombinace NSV a SMP. Tato varianta byla pfipra-
vovana od samého pocatku, protoze nejlépe odpovidala potfebam SML. Problematicka vSak
zUstava moZnost zajisténi Sménecného programu, coz tuto variantu prakticky diskvalifikuje.

Tedy prakticky realizovatelnou zistava varianta VAR 11, tj pfijmout vyrazné lepsi podminky
Sméneéného programu od CS. Zde je problematické zachovani zastav. Tato nevyhoda bude
ovSem Castecné feSena vypusténim vybranych zéastav ze zajisténi. Samoziejmé tato dohoda
s CS by musela byt sou¢asti dokumentace k novému Sméne¢nému programu.

OE na zéklad¢ posouzeni predkladanych variant doporucuje realizovat VAR 11

Ptiloha — Porovnani variant VAR I a VARII s grafickym znazornénim



period

01/2014 - 07/2014

07/2014 - 01/2015

01/2015 - 07/2015

07/2015 - 01/2016

01/2016 - 07/2016

07/2016 - 01/2017

01/2017 - 07/2017

07/2017 - 01/2018

01/2018 - 07/2018

07/2018 - 01/2019

Stavajici dluhopis a sméneény program |

amount

swap - new step-up

marze 3,3%

marze 2,5%

Amortiza¢ni fond

Vynos z AMFO dle zustatku
2,50%

1790 000 000 K&

17 900 000 K&

2014

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

7000 000 K&

1755 000 000 K&

17 550 000 K&

280 000 000 Ké&

1720 000 000 K&

17 200 000 K&

2015

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

8750 000 K&

1685 000 000 K&

16 850 000 K&

350 000 000 Ké&

1650 000 000 K&

28 875 000 K&

2016

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

10 500 000 K&

1615 000 000 K&

28 262 500 K&

420 000 000 K&

1580 000 000 K&

27 650 000 K&

2017

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

12 250 000 K&

1545 000 000 K&

27 037 500 K&

490 000 000 K&

1510 000 000 K&
37 750 000 K&
2018

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

14 000 000 K&

1475 000 000 K&

36 875 000 K&

560 000 000 K&

Platby celkem

158 850 000 K&

155 700 000 K&

177 037 500 K&

172 837 500 K&

191 025 000 K&

VAR |_Novy cenny papir (NSV) + sméneény program

HSBC (NSV)
2,90%)

negativ M to M + dalSi nakla

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

500 000 000,00 K&

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

470 000 000,00 K&

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

440 000 000,00 K&

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

400 000 000,00 K&

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

360 000 000,00 K&

3,00% 15 000 000,00 K& 14 100 000,00 K& 13 200 000,00 K& 12 000 000,00 K& 10 800 000,00 K&

liistina 30 000 000,00 K& 30 000 000,00 K& 40 000 000,00 K& 40 000 000,00 K& 40 000 000,00 K&

Amortizacni fond 70 000 000,00 K& 70 000 000,00 K& 70 000 000,00 K& 70 000 000,00 K& 70 000 000,00 K&

Vynos z AMFO dle zustatku 70 000 000 K& 140 000 000 K& 210 000 000 K& 280 000 000 K& 350 000 000 K&
2,50% 1750 000 K& 3500 000 K& 5250 000 K& 7 000 000 K& 8750 000 K&

Platby celkem 165 160 000 K& 162 510 000 K& 169 860 000 K& 166 910 000 K& 163 960 000 K&

VAR Il_Upraveny sméne

&ny program od CS

amount

swap - new step-up

marze 3,3%
2,50%
2,00%
AMFO

Vynos z AMFO dle zlistatku
2,50%

1790 000 000 K&

17 900 000 K&

2014

470 000 000 K&
15 510 000 K&

1 000 000 000 K&
25 000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

7 000 000 K&

1755 000 000 K&

17 550 000 K&

280 000 000 K&

1720 000 000 K&

17 200 000 K&

2015

470 000 000 K&
15 510 000 K&

1 000 000 000 K&
25 000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

8750 000 K&

1685 000 000 K&

16 850 000 K&

350 000 000 K&

1 650 000 000 K&

28 875 000 K&

2016

470 000 000 K&
15 510 000 K&
1000 000 000 K&
25000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

10 500 000 K&

1615 000 000 K&

28 262 500 K&

420 000 000 K&

1 580 000 000 K&

27 650 000 K&

2017

470 000 000 K&
15 510 000 K&
1000 000 000 K&
25000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

12 250 000 K&

1545 000 000 K&

27 037 500 K&

490 000 000 K&

1510 000 000 K&

37 750 000 K&

2018

470 000 000 K&
15 510 000 K&

1 000 000 000 K&
25 000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

14 000 000 K&

1475 000 000 K&

36 875 000 K&

560 000 000 K&




250 000 000 K¢

200 000 000 K&

150 000 000 K&

100 000 000 K&

50 000 000 K¢

0 Ké

Platby v jednotlivych letech - porovnani

== Stdvajici dluhopis a
sménecny program

== VAR I_Novy cenny
papir (NSV) +

sménecny program

===VAR Il_Upraveny
sménecny program
od ¢S

01/2014- 01/2015- 01/2016 -

01/2017- 01/2018- 01/2019- 01/2020- 01/2021- 01/2022- 01/2023- 01/2024-
12/2017 12/2018 12/2019 12/2020 12/2021 12/2022 12/2023 12/2024 07/2025

2500 000 000 K&

2000 000 000 K&

1500 000 000 K¢&

1000 000 000 K¢&

500 000 000 K¢

Platby celkem - porovnani

Stavajici dluhopis a
sménecny program (NSV) + sméneény program program od €S

VAR I_Novy cenny papir VAR II_Upraveny sméneény

01/2025 - 07/2025
= 01/2024 - 12/2024
m01/2023 - 12/2023
01/2022 - 12/2022
01/2021 - 12/2021
m01/2020 - 12/2020
m01/2019 - 12/2019
01/2018 - 12/2018
01/2017 - 12/2017
m01/2016 - 12/2016
m01/2015 - 12/2015
m=01/2014 - 12/2014




01/2019 - 07/2019

07/2019 - 01/2020

01/2020 - 07/2020

07/2020 - 01/2021

01/2021 - 07/2021

07/2021 - 01/2022

01/2022 - 07/2022

07/2022 - 01/2023

01/2023 - 07/2023

07/2023 - 01/2024

01/2024 - 07/2024

1440 000 000 K&

36 000 000 K&

2019

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

15 750 000 K&

1405 000 000 K&

35 125 000 K&

630 000 000 K&

1370 000 000 K&

34 250 000 K&

2020

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

1750 000 K&

1335 000 000 K&

33 375 000 K&

70 000 000 K&

1300 000 000 K&
38 025 000 K&
2021

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

19 250 000 K&

1265 000 000 K&

37 001 250 K&

770 000 000 K&

1230 000 000 K&
35977 500 K&
2022

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

21000 000,00 K&

1195 000 000 K&

34 953 750 K&

840 000 000 K&

1160 000 000 K&
33 930 000 K&
2023

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

22 750 000,00 K&

1125 000 000 K&

32 906 250 K&

910 000 000 Ké&

1 090 000 000 K&
31882 500 K&
2024

1300 000 000 K&

42 900 000 K&

700 000 000 K&
17 500 000 K&

70 000 000 K&

24 500 000,00 K&

185 775 000 K&

196 275 000 K&

186 176 250 K&

180 331 250,00 Ké

174 486 250,00 K¢

168 641 250,00 K&

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

320 000 000,00 K&

9600 000,00 K&

50 000 000,00 K&

70 000 000,00 K&

10 500 000 K&

420 000 000 K&

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

270 000 000,00 K&

8 100 000,00 K&

60 000 000,00 K&

70 000 000,00 K&

12 250 000 K&

490 000 000 K&

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

210 000 000,00 K&

6300 000,00 K&

60 000 000,00 K&

70 000 000,00 K&

14 000 000 K&

560000000

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

150 000 000,00 K&

4 500 000,00 K&

60 000 000,00 K&

70 000 000,00 K&

15 750 000,00 K&

630000000

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

90 000 000,00 K&

2700 000,00 K&

60 000 000,00 K&

70 000 000,00 K&

17 500 000,00 K&

700000000

1790 000 000,00 K&

51910 000,00 K&

30 000 000,00 K&

900 000,00 K&

30 000 000,00 K&

70 000 000,00 K&

19 250 000,00 K&

171 010 000 K¢

177 760 000 K&

174 210 000 K&

170 660 000,00 K&

167 110 000,00 K&

133 560 000,00 K&

1440 000 000 K&

36 000 000 K&

2019

470 000 000 K&
15 510 000 K&
1000 000 000 K&
25000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

15 750 000 K&

1405 000 000 K&

35 125 000 K&

630 000 000 K&

1370 000 000 K&

34 250 000 K&

2020

470 000 000 K&
15 510 000 K&

1 000 000 000 K&
25 000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

1750 000 K&

1335 000 000 K&

33 375 000 K&

70 000 000 K&

1300 000 000 K&

38 025 000 K&

2021

470 000 000 K&
15 510 000 K&
1000 000 000 K&
25000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

19 250 000 K&

1265 000 000 K&

37 001 250 K&

770000000

1230 000 000 K&

35977 500 K&

2022

470 000 000 K&
15 510 000 K&
1000 000 000 K&
25000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

21000 000,00 K&

1195 000 000 K&

34 953 750 K&

840000000

1160 000 000 K&

33 930 000 K&

2023

470 000 000 K&
15510 000 K&
1000 000 000 K&
25000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

22750 000,00 K&

1125 000 000 K&

32 906 250 K&

910000000

1090 000 000 K&

31882 500 K&

2024

470 000 000 K&
15 510 000 K&

1 000 000 000 K&
25 000 000,00 K&
530 000 000,00 K&
10 600 000 K&

70 000 000 K&

24 500 000,00 K&












