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Resultados del Ejercicio 2015

Hitos destacados del ano 2015

Trajano Iberia, Socimi constituida en marzo de 2015, ha conseguido en estos primeros meses
de vida los siguientes hitos:

v

El 2 de junio llevé a cabo una ampliacién de capital de 94,8 millones de euros la cual
fue integramente desembolsada.

Las acciones de la compafiia comenzaron a cotizar en el MAB el 30 de Julio.
El 99% de los fondos captados de los accionistas han sido invertidos en 2 Activos:

e Inversion de 40,2 millones de euros en la compra de un inmueble en Bilbao de
uso mixto de oficinas y comercial con SBA (superficie bruta alquilable) de 8.927
m2.

e Inversion de 54 millones de euros en la compra de un Centro Comercial en Vila
Real (Portugal) con SBA de 21.891m2.

El NAV {Net Asset Value o Valor liquidativo de la compafiia) a cierre de ejercicio se
situaba en 10,52 €/accion, un + 5,2% frente al precio de la ampliacién de capital de
10€/accién. El GAV a cierre de afio de los activos {Gross Asset Value o Valor bruto de
la compaiiia) de 103 millones de euros representa un +9,3% de crecimiento respecto
al valor de inversion.

En los poco mas de 2 meses de actividad desde que fueron adquiridos los activos, se
han generado rentas por importe de 1,4 millones de euros.

Respecto al plan de negocio inicial que establecia unas pérdidas para el primer afio
de (731) miles de euros, el Resultado neto ha sido positivo por importe de 74 miles
de euros.

A cierre de 2015 se habia obtenido financiacion bancaria por importe de 48 millones
de euros (incluida una linea para inversiones en Douro de 5 millones de euros), para
continuar con el crecimiento de la compafia hasta alcanzar el objetivo maximo de
apalancamiento del 45/50% con una inversion total en torno a 180-185 millones de
euros.
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Magnitudes Clave de la compaiiia

El resultado de los primeros 7 meses de actividad de la compaiiia desde la ampliacion de
capital se traduce en las siguientes magnitudes clave:

Estructura de Capital

Datos en €

GAVY 103.000.000
NAV 99.548.182
NAV por accién (+5,2%) 10,52
Deuda Financiera Neta / (Caja) -1.919.312
% LTV 0%
NP Activos 2
Superficie Alquilable 30.818
% Ocupacion 95,5%
Datos en €

Rentas 1.372.380
EBITDA Recurrente 600.840
Cash Flow Operativo 408.096
Resultado Neto 74.218

™ GAV: Gross Asset Value / Valor de Mercado de los activos
* No se incluyen comparativas con afio 2014 al ser el 2015 el primer
ejercicio de Trajano

Inversiones 2015

Durante el ejercicio 2015 Trajano Iberia ha realizado dos adquisiciones por un importe de 94,2
millones de euros, equivalente al 99% de los fondos propios captados en la ampliacién de
capital del pasado mes de Junio 2015. Los inmuebles adquiridos cuentan con una superficie
alquilable de 30.818m2 y una ocupacién del 95,5%. El yield medio de adquisicién ha sido del
7,1%, siendo la valoracién de cierre de afio de los activos (GAV) de 103 millones de euros, un
+9,3% de crecimiento respecto al valor de compra de los mismos:

1) Edificio Echeverria — Bilbao: adquirido en Octubre de 2015 por 40,2 millones de euros.
El activo es de uso mixto comercial y oficinas y cuenta con una SBA de 8.927m2. La
planta baja y primera corresponden a un local comercial de 3.846m2, y los 5.081m2
restantes se distribuyen en 6 plantas destinadas al uso de oficinas. A cierre de afio la
ocupacién del activo se situaba en 94,5% y la valoracién de mercado (realizada por
CBRE) ascendia a 41 millones de euros. El yield inicial de adquisicion del activo fue del
5,75%.

El inmueble, con 7 inquilinos, se encuentra ubicado en el centro comercial y de
negocios de Bilbao, junto a la calle Gran Via y frente al edificio de El Corte Inglés. El
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activo se enmarca dentro de la estrategia de la compaiiia de invertir en oficinas en
ubicaciones semi prime de Madrid y Barcelona y prime en ciudades secundarias.

2) Centro Comercial de Douro — Vila Real (Portugal): el activo fue adquirido en
Noviembre de 2015 por importe de 54 millones de euros y un yield de entrada del
8,1%. Cuenta con mas de 100 inquilinos, una SBA de 21.891m2 y una ocupacion del
96%.

El inmueble est4 ubicado en la ciudad de Vila Real, region de Douro, en una posicion
estratégica al no tener competencia en un radio de 100 kilémetros. Se trata de un
edificio icnico distribuido en 3 niveles y anclado por los operadores mas relevantes en
Portugal, entre los que se encuentran las principales ensefias del grupo Inditex,
Mango, Tous, hipermercado Jumbo o cine Nos.
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Mix de producto

A cierre de 2015 se habia invertido 94,2 millones de euros, lo que representa algo mas del 50%
de capacidad actual de inversién. Tras estas inversiones realizadas, el mix de producto por
rentas y por valoracidn de activos es el siguiente:

v Rentas: el 66% corresponde a centros comerciales, el 20% a local comercial de high
street y 14% restante a oficinas. Individualizadas por activo, el 66% proviene del
Centro Comercial de Douro, y el 34% del Edificio Echeverria de Bilbao.

Ingresos Netos porsector GAV por sector

Edificlo
Echevarria

Edificlo
Echevarria

Dolce Vita
Dowro

Dolce Vita

Douro

v Valor de Mercado de los activos (GAV): el 60% del valor se concentra en el Centro
Comercial de Douro y el 40% en el Edificio Echeverria de Bilbao.

Analisis de los Resultados Financieros 2015

Cuenta de Resultados Analitica Consolidada

Diciembre acumulado (Datos en €) 2015

+ Ingresos brutos por Rentas 1.372.380
- Gastos netos no repercutidos -211.029
= Rentas netas 1.161.352
- Gastos de Estructura -560.512
= EBITDA recurrente 600.840
- Gastos iniciales y otros no recurrentes -201.300
= Resultado operativo 399.540
- Amortizaciones -271.297
+/- Resultado financiero 7.752
Resultado antes de impuestos 135.995
+/- Impuestos -61.778
Resultado 74.218

(*) Desde 1/11/2015
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v" Trajano Iberia Socimi fue constituida en Marzo de 2015, y por tanto no presenta
cifras comparativas del ejercicio anterior.

¥ La Cuenta de Resultados Consolidada incorpora los resultados de 2 meses de la
Sociedad portuguesa TRINI Douro (SPV), sociedad que tiene como activo inmobiliario
el Centro Comercial de Douro, en Vila Real (Portugal).

v’ Los ingresos por rentas ascendieron a 1.372 miles de euros, de los cuales 576 miles
de euros se corresponden a 3 meses de rentas del Edificio Echevarria de Bilbao y 796
miles de euros a 2 meses de rentas del Centro Comercial de Douro.

v" Durante los 7 meses de vida de la Socimi los gastos de estructura recurrentes de la
compafiia ascendieron a 561 miles de euros, de ellos 364 miles de euros se
corresponden a honorarios de gestion a favor de la divisién inmobiliaria de Deutsche
Asset Management, gestora de las inversiones de la compafiia. Trajano lberia tiene
un contrato de gestion con Deutsche Asset Management por un periodo de 6 afios y
por el cual factura un 1,2% del importe de los fondos propios captados en la
ampliacién de capital realizada en Junio 2015.

v' El EBITDA recurrente, excluyendo gastos de constitucion de la compaiifa y gastos
asociados a la compra de los activos ascendio a 601 miles de euros.

v’ La partida de gastos iniciales y otros no recurrentes por importe de 201 miles de
euros, incluye gastos no capitalizables correspondientes a los costes iniciales de Ia
constitucion de la SOCIMI, y otros gastos no recurrentes relacionados con la
adquisicion de los activos, y la financiacion de los mismos. Son gastos que a futuro no
serdn parte de la cuenta de resultados salvo que se vayan produciendo nuevas
adquisiciones de activos. El resultado operativo o EBITDA contable incluyendo la
totalidad de los gastos comentados fue de 400 miles de euros.

v Los impuestos de 62 miles de euros se corresponden al gasto por Impuesto de
Sociedades devengados por la sociedad portuguesa adquirida. Hay que recordar que
el régimen SOCIMI afecta a la actividad de la sociedad en Espafia. Las inversiones
realizadas en Portugal estan sujetas a impuesto de sociedades al no existir hasta la
fecha un régimen fiscal equivalente al de la SOCIMI en Espaiia.

v'  La sociedad ha cerrado 2015 con un resultado positivo de 74 mil euros frente a las
previsiones iniciales del folleto de salida al MAB que contemplaban para este
primer Ejercicio unas pérdidas netas de 731 miles de euros. En lineas generales la
compaiiia mantiene las proyecciones del plan de negocio detalladas en el folleto de
salida al MAB de Julio de 2015, siendo el diferencial positivo producido en 2015
consecuencia de haber anticipado la adquisicién de activos y la obtencién de rentas
respecto a lo previsto inicialmente.
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v" En cumplimento del régimen especial aplicable a las Socimi, por el cual la Sociedad
esta obligada a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas al menos el 80%
de los beneficios que ha obtenido en el Ejercicio 2015, el Consejo de Administracién
va a proponer a la Junta General el pago de un dividendo por importe bruto de 0,034
euros por accion (323 miles de euros en base a 9,5 millones de acciones).

v La compafiia no tenia previsto generar resultados en el afio 2015, y por lo tanto
tampoco distribuir dividendos. El objetivo de la compaiiia, tal y como viene reflejado
en el Documento de Incorporacién al Mercado Alternativo Bursétil publicado en Julio
2015, es retribuir a los inversores via dividendos por encima del 4% de la inversion
realizada una vez los fondos captados hayan sido integramente invertidos.

Balance consolidado

Balance 2015 (Datos en €) Consolidado

Activo 123.059.395
Inmovilizado intangible 3.624
Inmovilizado material 2.582
Inversiones inmobiliarias 92.910.250
Inmovilizado financiero 1.858
Activos por impuesto diferido 158.063
Activo no corriente 93.076.377
Existencias 11.350
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 794.928
Periodificaciones a c/p 88.755
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 29.087.986
Activo corriente 29.983.019
Pasivo 123.059.395
Capital Escriturado 23.750.000
Prima de Emision 71.069.970
Otras reservas -1.483.489
Acciones propias -265.201
Resultado del Bercicio 74.218
Patrimonio neto 93.145.497
Deudas con entidades de crédito 27.168.674
Otros pasivos financieros 425.560
Pasivo corriente 27.594.233
Deudas a c/p 92.589
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2.227.076
Pasivo corriente 2.319.665

v La compaiiia utiliza el criterio contable del precio de adquisicién para contabilizar los
activos, y por lo tanto el balance no refleja el valor de mercado ni su efecto en
fondos propios (calculado como diferencial entre el valor de mercado de los activos y
su coste de adquisicion).
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v Las Inversiones inmobiliarias reflejadas en el balance corresponden a los 2 inmuebles
adquiridos en el Ejercicio. Figuran a valor neto contable después de amortizaciones
por importe de 92,9 millones de euros.

v las deudas con entidades de crédito figuran valoradas a coste amortizado por
importe de 27,2 millones de euros. A cierre del afio la compaiiia contaba con caja
disponible por 29 millones de euros, y financiacién bancaria pendiente de disposicién
por importe de 15 millones de euros. La deuda financiera neta a cierre de afio
ascendia a (-1,9) millones de euros.

v Dentro de los Fondos Propios, la partida de Otras Reservas incluye los gastos iniciales
de constitucién de la Socimi por importe de 1,5 millones de euros (principalmente
costes de comercializacién de la ampliacion de capital realizada en Junio de 2015 por
94,8 millones de euros), ademds de los beneficios obtenidos por la venta de acciones
de autocartera por importe de 39 miles de euros.

Cash Flow consolidado

Cash Flow 2015 (Datos en €)

Aportacion Inicial de Capital Junio 2015 94.819.970
+ Gastos asociados a la constitucion -1,522.377
+ EBITDA 2015 399.540
+ Adquisiciones Bilbao + Douro -94.248.421
+ Caja inicial en Douro 1.726.809
+ Financiacion bancaria utilizada 27.168.674
+ Circulante / otros varios 743.791
=Variacion de Caja 2015 -65.731.984
Caja Contable a cierre 2015 29.087.986

v La Sociedad capt6 fondos de sus accionistas por importe de 94,8 millones de euros.

v Durante el ejercicio 2015 se han utilizado 94,2 millones de euros para la adquisicion
de activos (incluyendo gastos asociados a la adquisicion de los mismos) y 1,5 millones
de euros para los gastos asociados a la constitucion de la compaiiia.

v’ EI EBITDA positivo de 0,4 millones de euros tiene su origen en las rentas del periodo.

v La caja existente en la sociedad de Portugal a fecha de compra era de 1,7 millones de
euros.

v De los 48 millones de euros de financiacién bancaria, se ha dispuesto de 27,2
millones de euros.

v A31de diciembre la caja disponible en balance ascendia a 29,1 millones de euros.
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Estructura Financiera

Durante el ejercicio 2015 y tras la inversidn de la practica totalidad de los Fondos Propios, se
procedid a la firma de dos financiaciones con el objetivo de apalancar los activos adquiridos en
entornos del 45/50%, y poder contar asi con fondos adicionales para continuar cumpliendo
con los objetivos de inversién de la compaiiia.

Con este objetivo se han firmado dos financiaciones bancarias:

v" Financiacién del Edificio Echeverria en Bilbao por importe de 19 millones de euros,
con un vencimiento a 7 afios y un diferencial de 180 pb. El %LTV actual del activo
seria de 46%.

v Financiacion del Centro Comercial de Douro: 24 millones de euros y una linea
adicional para inversiones de 5 millones de euros. El vencimiento es a 10 afios y el
diferencial de 250 pb. El % LTV sobre la valoracién actual del activo seria del 39%.

De estos importes, se ha dispuesto de 4 y 24 millones de euros respectivamente.

A cierre del ejercicio 2015 la compaiia contaba con caja disponible por importe de 29
millones de euros, y lineas bancarias disponibles por importe de por 15 millones de euros. En
total 44 millones de euros de liquidez inmediata para continuar invirtiendo.

A efectos de apalancamiento, la deuda financiera neta de tesoreria seria negativa por importe
de -1,9 millones de euros (27,2Mn€ deuda — 29,1Mn€ de caja) y el apalancamiento financiero
efectivo seria del 0%.

Dado que hasta la fecha se ha invertido un importe casi equivalente a los fondos propios,
corresponde hacer uso de la deuda para alcanzar un volumen de inversién adicional a futuro
similar al invertido en 2015, con un objetivo méaximo de apalancamiento del 50%.

El spread medio de la financiacién obtenida hasta la fecha seria de 219 pb, y la vida media de
la deuda de 8,8 afios.

Capacidad adicional de inversion

Como resultado de la financiacién ya obtenida y en base a una hipétesis de apalancamiento
maximo del 50%, la compaiiia contaria con capacidad de invertir adicionalmente unos 85-88
millones de euros. La compafiia espera poder invertir dichos fondos a lo largo del ejercicio
2016, si bien ello dependerd del mercado y de la capacidad de acceder a activos que se
adapten a la estrategia de producto y de rentabilidad exigida (8% de TIR) por la compafiia. El
exceso de liquidez y la falta de producto de calidad disponible en 2015 se han traducido en una
clara compresion de yields e incremento de precios de los inmuebles. La compafiia estima que
este efecto continuara produciéndose a lo largo del ejercicio 2016, unido a un crecimiento de
las rentas de mercado y una disminucién del vacio.
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NAV: Net Asset Value / Valor Liquidativo de la Compaiiia

v A cierre 2015 la valoracién de los activos ascendid a 103 millones de euros frente a
94,9 millones de euros de inversion (incluyendo gastos de compra y de financiacién).
Las valoraciones han sido realizadas por CBRE en el caso de Bilbao y por JLL en el caso
de Douro.

v' Las plusvalias latentes, calculadas como el diferencial entre el valor de mercado y el
valor de adquisicién neto de impuestos ascendian a 6,4 millones de euros.

v El NAV 2015 de la compafiia a cierre de ejercicio se sittia en 99,5 millones de euros
frente a los 94,8 millones de euros invertidos por los accionistas en la ampliacion de
capital realizada en Junio de 2015.

v En total el NAV por accién es de 10,52€/accion frente a los 10€/accion inicialmente
invertidos, esto es un crecimiento del +5,2% durante los 7 meses de actividad de la

compaiia.
Valor Activo Centro Comercial Douro 62.000.000
- Valor Contable en balance -50.597.635
= Plusvalias Contable 11.402.365
- Impuesto Sociedades (25,5% plusvalias) -2.907.603
+ Fondos Propios / Préstamo Participativo Douro 51.915.079
= Valor 100% inversion en Portugal 60.409.841

Calculo NAV 2015 (Datos en €)

Valor 100% participacion en Douro 60.409.841
Valoracion Edificio Bilbao 41.000.000
= Valor de Mercado de las Inversiones 101.409.841
- Inversion Activo Bilbao (*) -40,515,050
- Inversion compra 100% participacion Douro (*) -54.,864.282
+- Ajusles de consolidacion 372.176
= Plusvalias Latentes 6.402.685
+ Fondos Propios 93.145.497
=NAV 2015 99.548.182
'NAV 2015 (@aceion) T T 1 F.s_z=
{Ampliacion de Capital (€/accion) 10.00;
|%Variacion NAV s/ Ampliacion_ _____ 5,2%
N° acciones totales 9,500.000
- Acciones Autocartera -40.858
= Acciones Netas de Autocartera 9.459.142

(*) Incluyen gastos de financiacion
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Evolucién bursatil
Los parametros bursatiles del 2015 y su evolucién se muestran en los siguientes datos:

Cotizacion al cierre 2015 (€/accion): 10,30

Variacién de cotizacion (%): 3,0%

Capitalizacién bursatil al cierre 2015 (Millones €): 97,85

Cotizacion maxima del periodo: 10,40

Cotizacion minima del periodo: 10,00

Volumen negociado (titulos): 11.771 (0,12% del capital social de la compafiia)

AN N NN YN

Desde que inicid su cotizacion el 30 de julio y hasta el 31 de diciembre, la evolucion positiva en
Bolsa de TRAJANO Iberia contrasta con las caidas generalizadas del mercado, y si tomamos
como referencia el IBEX-35, el indice ha sufrido una caida en el referido periodo del -14,5%.

Al 31 de diciembre la Sociedad tiene 40.858 acciones propias, correspondientes al 0,43% del
capital social.

Hechos relevantes posteriores al cierre del ejercicio 2015

Con fecha de 7 de Marzo de 2016, Trajano ha adquirido por importe de 44,3 millones de euros
un activo de oficinas ubicado en Madrid, Avenida de Manoteras, 48. El activo, con un yield
inicial del 5,8%, cuenta con una superficie alquilable de 13.442m2 y 274 plazas de parking. La
ocupacién del inmueble es del 95% con sus respectivas garantias.

Se ha cerrado la financiacion del activo por importe de 22,0 millones de euros, con un
vencimiento a 7 afios y un diferencial de 195 pb. El %LTV del activo es de 47%.

El inmueble se encuentra ubicado al norte de Madrid, junto a la M-30 y la Al, en la zona de
oficinas de Manoteras / Las Tablas / Sanchinarro. Esta ubicaciéon viene adquiriendo gran
relevancia después del Distrito Central de Negocios (CBD), y se encuentra en un entorno
consolidado con sedes de importantes empresas y excelentes condiciones de accesibilidad,
con conexiones por autopista, metro y autobdus.

El activo se enmarca dentro de la estrategia de la compafia de invertir en Madrid y Barcelona
en ubicaciones semi-prime de oficinas, en activos de maxima calidad.
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Tras esta ultima compra las inversiones totales de la compaiiia ascienden a 138,5 millones de
euros, lo que representa en torno al 75% de la capacidad total de inversion de la compaia. La
compaiiia contara con 3 activos, un total de 44.260m2 de superficie bruta alquilable, 9,1
millones de euros de rentas anuales y un yield medio de adquisicién del 6,7%.

El mix de producto por rentas y por valoracion de activos quedaria como se detalla en los
graficos siguientes:

Desglose de Ingresos Netos por sector Desglose de GAV por sector
D‘g‘” Vita Edificlo Dolce Vita Edlficio
ouro Echevarria Douro Echevarria

Manoteras Manoteras

Gentros Comereial m Offcings m SNy

Para mas informacion:

Dionisio Sevilla

Tel. +34 917 942 684
info@trajanoiberia.es
www.trajanoiberia.es

Pagina 12 de 12
1 www.trajanoiberia.es



Resultados 2015

10 de marzo de 2016




Z $3°D1I3GIOUD[DIY MMM Juswiebeuey ,IN_
19SSy 2YosINs( F |

epuaby




€ $9°D113q10UD[DIT MMM

o |e Jouadns :oanalgo opuapt

%8 :0Aalqo ¥|1L

uanbyysnf o] souso3a1 sohna ‘selnobajed sejsa ap

BJIoN} ‘SOLIEI|IqOLUU| SOAI}OE SOJ}0 Ud JiHaAul espod as A

jebnuod ua opiaAul 43s apand |ejides |ap %08 un ejseH

BI2UD|BA-OISEA Sled «
BUO|32Jeg-plIPEN -

:sala soj ua ajuswjedidund ‘seoai3sIbo| SBUOISIOAU|

djuasinoal elea ap olnyy

un uo9 saJiapl| sajeisdawod sanbied o sajeIIdWOD SOMUIY

SELIEPUNJ3S S3PePNId Ud SWL »
euojasseg A pupey op swnd-1wag .

189U012e21qN U3 SeUIdlO Ip SOoIoyIpT

uolsiaaui op [edidunid eibajesysg

§10Z [2p olun( us epeatd [NID0S

BlIaq| U oLlel[igowul J0}oas |ap sapeplunuodo se| Jeyoanoidy

VIiIVdIdIl
ONVI(VYEL

elag| ouelel] '|



v $3'0143qIOUDIDIT MMM

~ee TN B

asnoq
©JA 93j00

elLRASYOT
oYK

Jojoas Jod AVD

T

einog
eliA e300

vlLRASYDT
ojapipPa

10)90s Jod SO)aN sosasbu|

opuinbpe oljoyuod

SOA1JOD SO 3P OpNIi3UI 2P JO[DA \m3\0> 135Sy SS0IH AVD

UQISIBAUI 3P [e121UI pepioeded e| ap 9,05 2juswepewxoide ‘sopiasul soldoad sopuod so| 3p %66

elque|Aou ep 6}
uoldBIdUBUIY

21qUBIAOU 3P Z |

uordisinbpy

2Iqnj20 ep 9|,

uoIoBIOUBUIS

21qn300 ap |

uoldIsinbpy

suijawi

olnfl ap 0¢ owunfap g

§10Z siquiaidig — §10¢ otunr

VIV¥iIidI
ONVIVYEL

pepIAlloe ap sasawl /
elaq| ouelel] |



q $3°'D113qI0UD[DIY MMM

OPIHSAUL 10[BA | %,€ 6+

upw 0°colL3 {S1-91P) AVO

[e191u] pI3IA

UN 2163

S9UOISIaAU]

uoisednaQ

7w 818'0¢g aiqepinbly enug aoyadng

SOAI}OY

sajopeoipu| sajediould

|E1212WO00 0J3UdD

Irejay A seudyo .

\1\|1II||I|JI
7y oinoQ
EJA 92107

-

o1o41p3

eoyelboan uoionquysia

sopuinbpe soARdY

EpIUIIBP UOISISAUI 3P eifa)elise B] UOD SOpeaulje SOAIIY

Gl10O¢Z S2UOISIDAU| "¢



$3°D1I3GIOUD[DIY MMM . ~

%8G ([eol PPIA -

UN L3 (GL-OIP) AVD -

W /z6'8 B[genbly eynig sppedng .
%G6 :uowednd) .

U O3 (uomisinbpe ap o1oald

:salopeosipu| sajedioulid

seurdyo

oeq|ig ua soloobau ap A |erosawoo euoz jediouud e] us opediqn
ellieAayd3 OIdIPT — G102 SDUOISIBAU| ¢



L $3°p1413qIouD(DII MMM

%1 "8 ‘[e1olul PISIA

UN 293 :(GL-0I1P) AVD

Bunyied ap sezed 000’ + 2w L68'LZ :B|qe(inbly eynig soedng
%96 :uoednds)

Up $S3 ‘UoIdIsINbpe ap oiosld

:seiopesipu| sajediourld

P T TT—"
o s ¢ semg vy

-

|[EIDIBWOY 04U

|[ebnpod ap suou |e esibgjesise uoloedign us ealugdl einoayinbay
oJnoq B)A 89|0( — G 0Z SSUOISIBAU| °Z




8 $3°01I3qI0UDIDIY MMM

UQISIAUI 3p [RUCIDIPE peploede))

04noQ BIA 29|00 soidold
sopuod
EjJIeAsyg 01014 ALT %0S 9P 0Analqo opuajunsy
epnag Jiuaaul esed sajqiuodsip upy 883 Aey uolseroueuly sedj

%Z ap olpawl A1 un e sepezijeal seidwod se| opeldukUly uey ag

sopuinbpe soAljoe sop soj ua sopiuaaul soidosd sopuoy sopo |

JiaAul ap sajusipuad U 883 19102 OARSiq0 SOPILBAUI U 163 16102

ugIsiaAu| ap pepisedes

sauoisianul sewixoud eled sajqluodsip U 883

|euoldIpy UNU_ONQNO - Gl Q2 SOUOISIBAU| “¢2




6 $3°D113GI0UD[D1} MMM

*S0JNa ap SSUOJ(IW | ‘67 B SpUSIDSE doue|eq ud ajqiuodsip B[ed B| 21qusDIp ap LE Y -

ELILEE
sauojIw Z'2g 0}seNndsip Uey 3S ‘BUBOUBQ UQIOBIDUBUY 8P SOINS Sp SSUO|W 84 SO| 3Q -«

'soune
op sauo||iw /| ap eJe eidwod ap By} B [eBnpod Sp PEPaIdoS e| Ud 2uUdlsIXd efes e -«

-opouad |op sejuai sef ue uabuo ns ausl) SCIN@ ap sauojIW ¥'Q op oamsod yaL|g3 |13 -

"eluedWoD B| 8p UOIIN}ISUOD B| B SOpEIDOSE sojseb so| esed soins
ap sauo||iw §'| A (sowsiw so| ap uopisinbpe e| e sopeloose sojsel opuaknjoul) soanoe
ap ugmpisinbpe e| eied soIna ap SaUO(|IW Z'+6 OpeZINN UeY 8s G1.0g oRIIBfe |8 sjueIin

'$S0JNd 9P SaUO(IW 8'+6 ap apodwi Jod Sejs|uoldI. SNS ap sopuoy ojded pepapos e -

SauoIdde
Bp SBUO|[IW G‘g B 3seq Ud SOINa3 ap sajlw ¢£Z¢ ap [e10) auodw] *(5L0z 0191243l |op
soIo1youaq so| ap %08) uoldde Jod soina $gg‘g ap omuq snodun sod opuaplalp
un ap obed |2 jesauag ejunp e| e Jauodoisd e ea uoldelSIUIWPY ap ofasuo) |3

‘gJuswieloiul ojsiaaid o] e 0}oadsal sejual ap uoIUS}qo
e| A soAlpoe ap ugoisinbpe e| opediopue Jagey ap BISUBNIASUCD GL0Z U opronpoud
oAlysod [elousisyip (8 OpudIS ‘GL0Z 3P olinl 8p QVIN |e eplles Sp 0)3](0} [& U Sepe|[e}sp
owobau ap uejd |op sauocoakosd sej susnuew ejuedwod el ssjessusb sesul uj .

'S0JNna op So|iw L§/ op sejdu sepiplad seun o1a1219(3 sownd
s)so eied ueqejdwajuod anb gy [e epljes ap 039||0} |9p S3leldiul sauoisirasld
SB| B 9}UdJ) S04NS [IW $2 3p OAINISOd OpEe}NSas Un Uod GLOZ OPEelIad BY PEPIIOOS B -«

ojau efeo ap olnj4

SOJ}0 / AJUeINdIID

69L°‘LC+ epezi|n euesueq uoioseIdueUly

0Ino( ejIA 93|0( Ua 3jua)lsixa elen

SOAIJIE UD UQISISAU|

Si0Z valiiga

JNIDOS UoIdEaLD S31S0H

|eyides ap sauoioepody

(3 op seo|1w) efeg ap ofn|4

ojJau o1o14eUag

sojsandul 3p sajue o1o14euUdg

valig3a

Sejou Sejuady

Sejniq sejuay

(3 op se|iw) sopeynsay op ejusny

S0z ®481D

elen ap oln|4 A sopejnsay ap ejuan)

GL0Z SoJaloueuld{ sope)nsay ‘¢



S2'DII3GIOUDIDIY} MMM T

spIdw0d $33uainbis ud OJUSNWDIUDIDAD |3p OpUBIPLUIdaP A STOZ U3 SOPLINDPD SOAI13D SOP SOf 3P D4dW0I bf DIDd DPIUSIGO UQIDDIDUDUL Df 3p POPIIDI0] D) 0ISINASIP ZA DU

(leuoidsipe ugioejdueUly UIS)
UW L'vP3 +EJBIPaWUI UQISIaAUI 9p pepioede)

souy 8'g
+EIPaW epIA

UN 0°EP>3 Llerousjod eiardueuly epnag
(un 6°1L3) (efe) / e3ou eia10URUY EPRAQG

U S'663 {uoidoe | AYN %Z°S+) S1L0Z AVN

%e¥y
JJe1ouajod ALY

UN 8763 s9|eioiu} soidoud sopuo4

U Z'¥63 sepipaAul sapepaidosd

BJ210UBUl BPNap UoIoeN)S (3 ap sauojjiw) aduejeq ap saAe|d sapnjiubep

uoloejoueuld A asuejeg

BJaloueUl} Bpnap ugoloenls A aoue|eq ap saAe[o sapnilube|y

G L0z SoJaloueuld sope)nsay '€



I1 $3'D1I3GIOUD[DIT MMM

‘eiuedwos
B| 9P pEpIAjoe 9p SISdW g SO| dUEINP %Z‘G+ [9p
OJU31WIZ3II UN SO 0)Sd ‘SOPIMSAU] SjUaW(eIDIUl UOIDDE/3 O

SO| B 9)ualy UOII2e(3 ZG 0] AP Sd uoldoae Jod AYN |2 [el0) ug

'G10g 9p oluN[ U epezijesal
[endes sp uogpeldwe e| us sejsiuciodoe so| Jod SOpILSAUI
SOJNS 9P SBUQJIW 8'PE SO| B SjUs SOINS 9p SSUO|IW G'66

ue enyis 8s ooioisfo ap 81910 e eluedwod e 8p GL0Z AVYN 13

'SOIN3 8P SBUO||IW $'g B UBpUSIDSE
soisendwi sp olau ugpiIsinbpe sp IojeA |8 A opedsaw ap J0jeA

[© @JJUB [BIDUSIDJIP [@ OWOD SepenojeD ‘ssjudle| seljeasnid se

‘oJno( ap osed |8 ua 1r Jod A oeqpg
9p osed |9 ue Jygo Jod sepeziesas Opis uey SaUOIOBIOIEA
se7 “(uoepueuy sp A eidwoo sp sojseb opusAnjoul)
UQISISAUI 8P SOINS 9P SSUO||IW §'HE B dJUSIL SOINS 8p SIUO||IW

€0l © OIpua0SE SOAIJOE SO| 3P UOIDBIOBA B| GLOZ 94810 Y

SOLIBUDWOD

SOAIIID SOf Ip ONIDPINDI| JO[DA / 3NIDA 1355Y 19N AVN «

uosoeoueuly ap soyseb ushnouy (,)

Zrl'65¥'6 BJB1IEJ0INY 3P SE}SN SSUOIDDY =
8680 BJ}IED0OINY SAUOIDOY -
0000056 $9|BJO} SBUOIJOE N
wz's " Tuojoejduiy /s AYN UQIORLIBA %I
“oo.c_. (uoiooe/3) jeuden ap :Qom-n.ca‘“
osoEL L e L 2 OBISHTAWN,
815766 SL0Z AVN =
SPL'E6 s01d0ld SOpUOH +
€oy'9 sajuaje] sel|eASN|d =
(44 UOIOEPIOSUOD ap saisnly -/+
98" G- (,) oano uogideddnied %,00] 1dWOD UOISIBAL -
G1G°0p- (,) oeq|Ig OAIIOY UCISISAL -
oLY'LOL SOUOISIBaAU| SB| 9P OpPEJJaA 3P JO[BA =
000°L¥y oeq|ig olo1)Ipg UoIOBIO[B A
0Ly 09 o1noQq ua uoioedionted %001 J0[BA

{3 ap sajiw ue soleq) 510z AVN OInd|eY

0LP°09 leBnjiod us uoISiIaAul %00 10[BA =
SLE'LS ounoQ onljedidied owesald / soidold sopuo +
806°¢- (seleasnid 9,G'Gz) sapepalnog o}sanduy -
covLL 3|qejuoy sel|eAsn|d =
865706~ aoueleq ud 9|qejuo) oA -
00029 04n0o(] [B121J8W0D) 01USD) OAIIDY JOJBA

(> ap sajlw ud sojeq) 0JNOQ U UOISIAAU| B 3P JOJBA

aso|baq

AVN

(% G+) UoI0oEB/3 2G°0) ‘U G663 3P AVN
Gl 0OZ SoJaloueul{ sope)nsay ‘¢



ras $3°DI3qIOUD[DII MMM "

BjlieA3Yd3 OPYIPT oinog e)A 3djoq

vas 8p TW 09¢ 7 vas ap Zw 0SL‘T
[e10 | BlLIBASYOT 0101IpT oino( elA 99|0Qq
| " | cabufaern S]]
%68 sepesjuz sewn|n
- %06 e ———— :
[
| |
%S6
0, - - = e ———— e ——
%G6 %96 L o6 Sl 3 =
£ Sewaul e A
S EN s> | Aysieg
%001 T ——— e y N
L %001 mm—mhﬂ%ﬂb@ 7 ChlVZ(V‘
SL0Z YL m SL0Z €1 3 . \
dvaanTind A vViavz
uoidednaQ soulinbuj sajedidund

[e1013wo0) eibajel sy

eAljoe uoljsab Jod Jojen ap uoioealn

eAlleladO Uonsas) '




€T S3'DI13GIOUDDIT MMM : -

%8’G [edlul pIRIA

/7 :Bunjied ap seze|d

Zw zyy'el 19(ge|inb)y ejnig apipsdng

(senueieb senanoadsal opusinioul) 9,66 :UQIdRdNOO

U\ €913 J0193ld

:salopesipu] sajedioulld

{PlIPE) 8P SeI3JOURN — SBUIDIJO 3P OAI}OE ap UQIdISinbpy

GL0g omloisle
|9p 811810 |e salolv)sod sajueAs|al SOYdaH G




VT $3°D1I3GIOUDIDIY MMM .

8BUIOJO 7 [2[2J8WoD 804U SBUIILJIO ; |B1913 W0 Y $0J43UaD

selajoueiy

selsjouep

elLIRADYDT oJnog elleAsyo3 ounoq
oWPg 2JIA 9910Q o3 BJIA 29]0Q
1039es 1od Ayo ep eso|bseq Jojoes 1od sojeN soseibu| ep esojbseq

uooIsinbpe ap sandssep ojonpo.sd ap XIN

(PUpPe) 81 Selajoue — SBUIDIJO SpP OAIJdE ap uoldisinbpy

G1L0g olorousle
|9P 3JJ3l0 |e wm._o_._mumoa SajueAg|al SOUYO9H G




ST $8°DII3GIOUDIDIY MMM

UN G883

[e121u] pISIA

U G°8€L3 SOUOISIdAU|

uolsednaQ

ZW 09z a|qe|inb|y eynig atdadng

SOAIOY

sajopesipu| sajediduld

|e1o4awon oJjuan

ey A seupyo ‘

seu1do

7w

seJajoueyy

olnoq
B}IA 99]0Q

T

o1oYIp3

eoyyesboag uolonquysiq

uoloisinbpe seu) otjojuiod [ap uoioenyis

GL0g omloisle

|2P 244910 |e m@._o_._wu_wOQ SajueAg|al SOYO9H G



