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Resumen

El 18 de Agosto pasado, la empresa estatal provincial SECHEEP present6 ante la Camara
de Diputados una copia de sus Estados Contables para el ejercicio econémico cerrado el
31 de diciembre de 2021

En lo fundamental informa pérdidas por mas de $ 6.400 millones, mas del triple de las
pérdidas informadas en 2020. La memoria esgrime un argumento multicausal para su
justificacion: por un lado, hace referencia a los efectos remanentes de la pandemia sobre
la operatoria y la economia en general; y por otro, menciona el retraso tarifario.

Ambos razonamientos parecen ser, en primera instancia, meras excusas para la mala
gestion:

* La energia vendida total en 2021 fue un 4,15% superior al 2020, con crecimientos
en todas las categorias de usuarios. Si bien 2020 habia mostrado un incremento
marcado del consumo residencial, en detrimento de las demas categorias (por el
aislamiento obligatorio), los MwH facturados por la empresa en 2021 recuperaron y
superaron los de 2019, antes de la pandemia.

Consumo por Categoria
Categoria 2021 Var % 2020 VETR 2019
MwH Consumo MwH Consumo MwH

Residencial 1.710.643 2,47 % 1.669.378 19.84 % 1.393.007

Pequenas Industrias 40.213 5.61 % 38.076 -2,90 % 39.215
Alumbrado Puablico 68.577 -3.67 % 71.191 -3.35 % 73.660

Otros Entes 67.047 8,32 ¥ 61.899 -27.73 % 85.652
2.483.081 4,15 % 2.384.242 10,01 % 2.167.382

* Respecto del “retraso” tarifario, no parece tal, de acuerdo a lo que informa la
memoria firmada por el directorio. Hubo 4 variaciones tarifarias durante 2021, 2
generadas por el precio mayorista (CAMMESA) y 2 derivadas de la audiencia
publica del 5 de febrero. El incremento anual de las facturas a la mayoria de las
categorias oscilo entre el 44% y el 52%, salvo para los grandes consumos, que
tuvieron un piso del 50% y un techo del 138%.

Incrementos Tarifarios Promedio (2021
Categoria %

Residencial 43,6% a 52,3%

Pequenas Industrias 46,7% a 48,3%

1

Expediente 135/22. Una copia digital del mismo puede descargarse del siguiente link:

https://drive.google.com/file/d/1IRMrYy2G000c8VKPIIXolbomlIUdzeer51/view?usp=sharing
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https://drive.google.com/file/d/1RMrYy2G0O0c8VKP9IXoIbomIUdzeer5I/view?usp=sharing

Si crecieron las ventas por volumen (MwH) en un 4%, y aumenté el precio (tarifa) en
un 50% promedio, es incomprensible que los ingresos por ventas informados en el
Estado de Resultados de la empresa se hayan incrementado sélo en un 5,5%.

Recordemos que para la empresa las ventas se registran por su monto de facturacion, sin
importar la morosidad, a diferencia del Presupuesto Publico, en el que los ingresos
(impuestos) se registran sélo cuando son cobrados.

Respecto de la cuestion de la morosidad, también surgen valores sorprendentes. Si se
suman las partidas Cuentas a Cobrar (tanto corrientes como no corrientes) y se las
compara (divide) por los ingresos por ventas, la proporcion da un 105%. Es decir, la
empresa tiene pendiente de cobro mas de un afio de facturacion. Mas adelante se
observa un detalle de la cuestion, pero vamos adelantando que los mas morosos son el
propio Estado y los grandes consumos (parques industriales).

A todo ello debe sumarse la mala gestidn en cuanto a compras / proveedores. Venimos
insistiendo hace afios con la falta de pago a CAMMESA, el mayorista eléctrico, por
una decisién que excede a la empresa ya que es politica. La deuda registrada en los
balances de la empresa con ese proveedor pasé de $9.868 millones en 2020 a mas de
$21.289 millones en 2021, un incremento del 115%.

Es més, si se suman el Costo de Ventas (energia comprada en 2021) y los intereses
totales pagados en el gjercicio, y se comparan con la deuda final con CAMMESA, sdélo se
habrian pagado por todo concepto algo méas de $1.580 millones. Y ello considerando que
el 100% de los intereses pagados sean al mayorista.

DEUDA CAMMESA

Saldo inicio 9.868.554.952
+Costo 2021 7.475.917.577
+Intereses 5.532.618.648
Total 22.877.090L.177
Saldo final -21.289.166.426
Diferencia 1.587.924.751

La empresa no pagd un peso a su principal proveedor y, aun asi, la pérdida ordinaria pasé
de $2.000 millones a mas de $6.000 millones. Mas alla de las decisiones politicas, habla
muy mal de la gestidn operativa y econdmica de sus gerentes.

En las siguientes paginas se muestran cuadros comparativos entre los balances de 20202
y 2021, para complementar el analisis. Todos los datos estan subidos a la Web (son
informacion publica, aunque SECHEEP no la publigue en su propia pagina) para que
cualquiera pueda validar las conclusiones.

2 Expediente 78/21. Una copa digital del mismo puede descargarse del siguiente link:
https://drive.google.com/file/d/1UcMJLFu5CbpKYxtT5ghylOGD5jJL.d3t6/view?usp=sharing
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Situacion Patrimonial

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

Rubros

ACTIVO

Activo Corriente

Caja y Bancos

Inversiones

Cuentas por Cobrar (Comerciales)
Otras Cuentas por Cobrar

Bienes de Cambio

Total Activo Corriente

Activo NO Corriente

Cuentas por Cobrar (Comerciales)
Otras Cuentas por Cobrar
Inversiones

Obras en Ejecucion

Otros Activos Diferidos

Bienes de Uso

Activos Intangibles

Total Activo NO Corriente

Total ACTIVO

PASIVO

Pasivo Cormiente

Cuentas por Pagar (Comerciales)
Deudas Bancarias y Financieras
Cargas Fiscales (Impuestos)
Otras Cuentas por Pagar

Total Pasivo Cormriente

Pasivo MO Corriente

Otras Deudas por Pagar

Cargas Fiscales (Impuestos-Moratoria)
Deudas Bancarias

Total Pasivo MO Corriente

Total PASIVO

PATRIMONIO NETO

Capital + Ajuste

Ganancias Reservadas

Resultados Mo Asignados

Reserva FFIE a Cuenta Futuras Capit.
Total PATRIMONIO NETO

Total PASIVO + PATRIMONIO NETO
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2021 020 Var %
$82.760.452,96 $72.671.295,79 13,88 %
50,00 30,00 0.00 %
$10.669.966.539,00 $8.187.762.550,00 30,32 %
$2.134.480.513,00 $2.138.141.063,00 017 %
$2.139.194.076,06 $1.258.263.414,39 70,01 %
$15.026.401.581.02 _$11.656.838.323.18 28.91 %
$98.002.033,83 $77.757.369,71 26,04 %
$1.465.539,07 $1.465.539,07 0,00 %
$2.789.183.287,00 $2.262.559.800,00 23,28 %
$73.380.700,68 $128.339.593.40 -42.82 %
$333.284.586,00 3778.739.691,00 -37,20 %
$38.135.723.365,00 $28.812.614.665,00 32,36 %
$26.320.518,99 $19.797.953,68 32,99 %
$41.457.376.030.57 _$32.081.274.611.86 29.23 %
$56.483.779.611.59 $43.735.112.935.04 29,14 %
$21.623.7683.581,00 $10.124.684.744,00 113,57 %
$2.528.251.644,00 $4.376.973.126,00 -42.24 %
$977.876.484,00 $672.373.535,10 43,44 %
$250.090.194,60 $183.286.924,00 36,49 %
$25.360.001.903.60 _$15.357.318.329.10 63.26 %
$2.308.376.350,00 $2.007.907.274,00 14,96 %
50,00 $11.899.831,58 -100.00 %
$392.525.521,60 $654.209.202,60 -40,00 %
$2.700.901.871.60 _$2.674.016.308.18 1.01 %
$28.080.903.775,20  $18.031.334.637,28 55,73 %
- $2.583.556.272,00 - $654.837.499,10 294,33 %
$34.627.220.816,07  $26.081.643.539,50 32,76 %
- $6.422.910.357,00 - $2.001.716.743,00 220,87 %
$2.762.121.589,24 $2.251.689.000,97 21,93 %
$28.402.875.776,31  $25.706.778.298,37 10,49 %
$56.483.779.551.51 _$43.738.112.935.65 29,14 %
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Tal como se observa en el cuadro anterior, el Activo de la empresa crecié un 29%. Ello
implica $12.745 millones mas que en 2020. Analizando el desglose de los rubros
principales, se observa un Revalto Técnico de los Bienes de Uso (Bienes de Capital) por
$12.142 millones. En lo basico, es eso lo que explica la diferencia ya que, tal como
mencionamos antes y volveremos a analizar con el Estado de Resultados, la operatoria
fue ampliamente deficitaria.

Ademas, con una inflacion anual que superé el 50%3, y con sélo un 29% de
crecimiento nominal de sus activos, podemos afirmar que en 2021 la empresa
perdié patrimonio.

Otra cuestion que aparece en el analisis de la composicion de los rubros es el retraso de
las cobranzas (Cuentas por Cobrar), que se incrementaron un 30% en el periodo. En la
apertura por categoria de usuario se observa que disminuyeron (incluso a nivel nhominal)
las deudas de usuarios residenciales, comerciales y pequefios industriales, pero tuvo un
fuerte incremento de la deuda del gobierno provincial (eterno moroso) y de los grandes
usuarios. Al respecto téngase en cuenta que las Cuentas por Cobrar NO Corrientes,
aquellas que se arrastran de varios ejercicios atras (2012 a 2016) superan los $95
millones. Eso es, fundamentalmente, parques industriales. Algunos no pagan la energia
gue consumen. También se increment6 para dicha categoria el rubro corriente (de 2017
para aca), en mas del 30%. Gran parte de ello es pérdida potencial para SECHEEP.

Desde el lado del pasivo la “compensacion” de dicho incremento patrimonial es casi
exclusivamente por la deuda con CAMMESA, de la que también hemos anticipado algo.
Casi $13.000 millones es lo que se incrementd la deuda con el mayorista sumando
facturas por energia e intereses. Un menor endeudamiento con otros proveedores redujo
dicho endeudamiento a un incremento anual de $11.500 millones.

La otra pata del pasivo es el patrimonio neto. Se incrementé en un 10% en 2021, a pesar
del incremento de las pérdidas, todo gracias al revalio de su activo fijo. Sin esa
herramienta contable, utilizada los ultimos 2 periodos, el patrimonio de la empresa seria
negativo.

SECHEEP es beneficiario del fideicomiso FFIE (Fondo Fiduciario para Infraestructura
Eléctrica) que capta los fondos del Cargo Tarifario Especifico, creado hace poco mas de
una década como un adicional a la factura mensual, para financiar obras. Dicho fondo se
incrementd en cerca de un 22% en 2021. Figura en el Activo bajo la cuenta Inversiones y
en el Patrimonio Neto como una cuenta aparte.

En las proximas paginas se muestran cuadros comparativos de las cuentas patrimoniales
mas relevantes.

3 INDEC- IPC Nacional 2021: 51,44%
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Deudores | Créditos 2021 2020 Var %
Comerciales
Residenciales 51.944 042 674,57 $2.704.693.614,50 -28,12 %
Comerciales 5442 249 625,54 b602.869.316,92 -26,64 %o
Industriales 561.4258.875,92 585.456.739.04 -28,12 %
Gob.Municipal £111.120.838.31 £102.325.697.18 8,60 %
Gob.Provincial £6.088.787.502,34 $3.211.318.531.51 89,60 %
Gob.Macional £30.235.352,49 £25.045.746,11 20,72 %
Alumbrado Publico 5277.871.83 $539.621,29 -48,91 %
Grandes Usuarios $1.667.305.983,85 $1.226.871.465,62 35,90 %%
Peaje 54.255.599,24 $2.066.950,57 105,89 %
Deudores Alquileres $43.352.836,81 $11.833.413.23 266,36 %
Convenios 5738.637.099,00 5681.812.055.80 8,33 %
En Gestion Judicial £2.570.08 $0,00 0,00 %%
Area Combustibles £17.580.764, 67 £15.847.058,59 12,42 %
Varios £670.408,77 £393.171,10 72,80 %
- Previsidon Incobrables - $221.160.136,60 - $135.959.281,25 62,67 %o
- Cobranza sin imputar / repetida - $258.848.417.,90 - $347.151.549,70 -29,44 %
Total Cuentas Comerciales $10.669.966.538,90 $B.187.762.550,51 30,32 %
Otras Cuentas por Cobrar
Anticipos $623.177.208.20 $1.480.278.063,00 -57,90 %
Embargos £13.845.086,77 $8.273.427.16 64,94 %
Valores a Depositar £66.880.071,41 £55.522.410,04 20,11 %
Deuda Gob.Electrificacion Rural $77.840.374.94 $20.740.800.42 161,73 %
Subsidios $10.676.800.77 $10.676.798.60 0,00 %
Impuestos $1.340.753.135,00 $546.965.188,80 145,13 %
Otros 51.697.935,68 $6.684.373,46 -74,60 %o
Total Otras Cuentas por Cobrar $2.134.480.512,77 $2.138.141.062,38 0,17 %
Cuentas por Cobrar (NO Corrientes) 2021 2020 Var %
Comerciales
Gob.Macional $871.089,35 5440.097,17 97.93 %
Grandes Usuarios $95.163.920,94 $64.889.453.76 46,66 %6
Alguileres $157.243,13 510.841.351.03 -98,55 %
Convenios 51.809.7580,41 51.586.467,75 14,08 %
Totales Deudores Comerciales $98.002.033,83 $77.757.369,T1 26,04 %
Otras Cuentas por Cobrar
Fondo Inmobilizado Boco Chaco 51.428.790,78 51.428.790,78 0,00 %
Gob.Chaco Dto 1372/96 $536.748.29 536.748.29 0,00 %
Total Otras Cuentas por Cobrar $1.465.539,07 $1.465.539,07 0,00 %
Inversiones 2021 2020 Var %
Mo Corrientes
Derechos sobre Patrimonio Fiduciario $2.788.975.977.00 $2.262.352.490,00 23,28 %
Resto $207.310,00 $207.300.72 0,00 %
Inversiones No Corrientes $2.769.183.287,00 $2.262.559.799,72 23,28 %
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EBienes de Uso 2021

Operacién (Generacién, Transmisién, Distribucién)

Walor de Origen $31.546.301.953.00

2020 Var %

$3.376.197.184.00 B34.37 %

+ Altas

- Bajas

+ Revaluo Técnico
- Amortizacion

5453.324.716.30

- $118.778.910.60
$12.142.418.408,00
- $5.992.835.524,00

5220.856.857.20 105,26 %

- $161.133.875.20 -26.29 %
$28.110.381.727.00 -56,80 %
-$2.772.862.907,00 116,12 %

Valor Residual £38.030.430.642.70 328.773.438.986.00 3217 %

Administracién

Valor de Qrigen 570.616.224 67 547.671.540.19 47.51 %
+ Altas 585.767.483,12 $11.376.364,88 654,09 %
- Bajas - $209.237.11 - $861.802.31 -T3.72 "%
+ Revalio Técnico $0,00 $12.220.921,74 -100,00 %

- $58.702.807 .61
597.491.663.27

- Amortizacidn
Valor Residual

Area Combustibles

-$30.680.383,04 47,91 %
$30.926.841.46 215.23 %

Valor de Origen 510.284 794 .41 $10.213.916.17 0.69 %
+ Altas 50,00 570.878.24 -100,00 %
- Bajas $0,00 $0,00 0,00 %
+ Revaldo Técnico $0,00 $0,00 0,00 %
- Amortizacidn -52.483.735,77 -%$2.035.956,78 21,99%

“alor Residual £7.801.058.64 $8.248.837.683 -543 %

Valor Residual Total $38.135.723.364.61 $2B.812.614.665.09 32.36 %
Bienes Intangibles 2021 2020 Var %
Sistema Informatico GLM

Valor de Origen £21.732.800.00 $16.699.200.00 30.14 %
+ Altas £8.080.3680,55 $5.033.600,00 60,53 %
- Bajas $0,00 $0.00 0,00 %
+ Revallio Técnico $0,00 $0.00 0,00 %
- Amortizacian - $3.483.641,56 -$1.934.846,32 80,05 %
Valor Residual $26.329.518.99 $19.797.953.68 32.99%
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Cuentas por Pagar 2021 2020 Var %
Comerciales

CAMMESA $21.289.166.426,32 $9.868.554.952.01 113,73 %
Provision Facturas a Recibir 5168.282.491.60 571.446.545,68 135,54 %
Electromecanica Brenta $35.646.462,57 $35.646.462,57 0,00 %
Proyeccion Electroluz SRL 517.047.402,88 513.188.522,75 29,26 %
Asea Brown Boveri SA 539.611.226.,85 $1.958.323.71 192271 %
Electroingenieria ICSSA 50,00 517.047.425,95 -100,00 %
Pirelli Cables SAIC $19.655.780,74 $18.932.627.,83 3.82 %
Artrans SA $0,00 $12.626.699,24 -100,00 %
Vasile y Cia SACI $0,00 $14.125.440,97 -100,00 %
Resto $54.373.790,21 571.157.743,09 -23,99 %
Total Deudas Comerciales $21.623.783.581,17 $10.124.684.743,80 113,57 %
Bancarias y Financieras

Cheques Diferidos $261.683.681.30 $2.431.494.704,48 -89.24 %
Préstamos Bancarios £43.097 69 £43.097 69 0,00 %
Préstamos Gob.Provincial $2.266.523.965,00 $1.945.434.424,00 16,30 %
Total Deudas Bancarias / Financieras $2.528.251.643,99 $4,376.973.126,17 -42.24 %
Cargas Fiscales (Impuestos) $977.576.4584,00 $672.373.535,10 45,44 %
Otras Cuentas por Pagar

Sueldos 5208.717.678.65 5150.766.780.86 38,44 %
Resto $41.372.515,93 $32.520.143,16 27,22 %
Total Otras Cuentas por Pagar $250.090.194,58 $183.286.924,02 36,45 %
Cuentas por Pagar (NO Corrientes) 2021 2020 Var %
Otras Cuentas por Pagar

Anticipos Recibidos Fdo Fiduciario FFIE 52.281.709.301,21 51.981.240.225,07 19,17 %
Deudas Mrio Obras y Serv. Publicos (FCT) 515.109.341,85 515.109.341,85 0,00 %
Resto 511.557.706.,78 511.557.706.,78 0,00 %
Total Otras Cuentas por Pagar $2.308.376.349,54 $2.007.907.273,70 14,96 %
Bancarias y Financieras

Cheques Diferidos $392.525.521.56 5654.209.202.60 -40,00 %
Total Deudas Bancarias / Financieras $392.525.521,56 $654.209.202,60 =40,00 %
Cargas Fiscales (Impuestos-Moratoria) $0,00 $11.899.831,58 -100,00 %

Previsiones

Activo

Deudores Incobrables
Al Inicio

+ Aumentos

- Recuperos

Al Cierre

Pagina 8

2021

$135.959.281.25

2020

$206.891.399.04

Var %

-34.28 %

$221.160.136,60
- $135.959.251,30
$221.160.136.55

$135.959.281,25
- $206.891.399,00
$135.959.281.29

62,67 %
-34,28 %
62.67 %
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Estado de Resultados

Ya hemos anticipado que los resultados de la empresa son pésimos. Arrastra
pérdidas operativas desde hace afios, siendo “salvada” a nivel contable por los
revaluos técnicos sobre sus activos fijos.

En 2021 informa pérdidas por $6.422 millones, mas del triple que en 2020 ($2.001
millones). Con un incremento tarifario anual del 50%, y un incremento del volumen de
ventas (MwH vendidos) del 4%, el resultado operativo cay6 a nivel hominal en un 3%.
Si le agregaramos el impacto de la inflacion, el resultado operativo cae un 36% real.

Un desastre que se explica, fundamentalmente, por el escaso incremento de los ingresos.
La facturacion crecié solamente un 5,5% respecto del afio anterior. Con los datos del
incremento tarifario y de MwH vendidos, la facturacion debi6 superar los $11.500 millones,
al menos $1.250 millones mas, con lo que el ingreso hubiera crecido un 18% vy el
resultado operativo un 40%, aun detras de la inflacién, pero en un nivel mas razonable.

Las razones de la escasa facturaciéon no quedan claras de la lectura del balance y la
memoria.

ESTADO DE RESULTADOS

Rubros 2021 2020 Var %

Yentas Metas $10.247.957.616,00 £9.712.100.471,00 2,92 %
Costo de Venta - §7.475.917.577,00 - $6.852.829.998,00 9.09 %
Resultado Bruto $2.772.040.039.00 _$2.859.270.473.00 -3.05 %
Gasto de Administracion - $1.5490.756.160,00 - $1.101.791.073,00 40,66 %
Gasto de Comercializacidn - $1.630.389.273,00 - $774.645.369,80 110,47 %
Gasto de Servicios - $2.190.621.365,00 - $1.660.730.459,00 31.91 %
Gasto de Financiacian - $5.345.685.072,00 - $2.357.970.638,00 126,71 %
Amortizaciones - $293.207.440,80 - $233.070.369,00 23,80 %
Total Gastos - $11.009.659.310.80 - $6.128.207.908.80 79.66 %
Otros Ingresos $1.814.708.915.00 £1.267.220.691.00 43.20 %
Resultado Operative Ordinaric - $6.422.910.356,80 - $2.001.716.744,80 220,87 %
Ingresos / Gastos Extraordinarios $0.00 £0,00 0,00 %
Resultado Antes de Impuesto - $6.422.910.356.80 - 52.001.716.744,80 220,87 %
Impuesto Ganancias $0.00 £0,00 0,00 %
Resultado Final - $6.422.910.356,80 - $2.001.716.744,80 220,87 %

Los que si crecieron, y por encima de la inflacion, fueron los Gastos. Casi un 80% de
incremento entre 2020 y 2021. Los que més crecieron fueron los de financiamiento, y eso
se vincula directamente con los intereses facturados por CAMMESA que, como vimos, no
se pagaron.

Los gastos de comercializacion (impresion y reparto de facturas) crecieron mas del 110%,
mas del doble.
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Los Gastos vinculados con Salarios crecieron un 34%, por detras de la inflacién, en
una légica que se observa también en los salarios publicos de los cuales, a pesar de
regirse por convenios colectivos distintos, los empleados de SECHEEP no estuvieron
ajenos.

En los siguientes cuadros se muestran (agrupados) los gastos. En el primero por
concepto, y en el segundo por sector.

Apertura de Gastos 2021 2020 Var %
Rubros
Salarios y Cargas Sociales £3.506.693.336,00 $2.603.009.416,00 34,71 %
Combustibles y Lubricantes $168.575.278.80 $102.380.029,30 64,66 %
Mantenimiento y Reparacion $220.013.932,70 $154.504.654,60 42 40 %
Facturacion y Cobranzas $630.473.810,30 $291.547.255,70 116,23 %
Gastos Financieros $5.532.618.648,00 $2.439.188.465,00 126,82 %
Amortizaciones $292.759.661.79 $232.612.174,31 25,86 %
Impuestos $138.563.610,31 599.618.734.81 39,09 %
Honorarios y Servicios $402.528.798,90 $142.562.110,40 182,35 %
Seguros $21.725.373.90 514.227.848.99 52,70 %
Otros Gastos Generales $94.601.838.87 547.306.678.95 99,79 %
Gastos Area Combustibles $1.015.021,31 £1.070.541,08 -5,19 %
Total Gastos $11.009.659.310,58 $6.128.207.909,14 79,66 %
Destino
Amortizaciones $293.207.440,77 $233.070.369,01 25,80 %
Gastos de Administracion $1.540.756.160,28 $1.101.791.072,60 40,66 %
Gastos de Comercializacidn £1.830.380.272,99 £774.845.360,80 110,47 %
Gastos de Servicios £2.190.621.365,28 $1.660.730.459,00 31,91 %
Gastos de Financiacién $5.345.685.072,01 $2.357.970.637,72 126,71 %
Total Gastos $11.009.659.311,33 $6.128.207.908,22 79,66 %
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