BBVA ‘ Banco Bilao Yizaya Mgeotaga

Fl Banco Bilbao Vizeaya Argentaria ha aumentado en los nueve primeros meses del -
afio el beneficio neto atribuido un 16% hasta los 1.816 millones de euros (302.000 millones
de peselas). Hste beneficio se alcanza después de haber dotado 200 millones de euros a
provisiones genéricas que s¢ han podido realizar sin contabilizar plusvalia alguna en el tercer
trimestre, gracias al positivo comportamiento del negocio y al vigoroeso ritmo de generacion
de resultados ordinarios (mds del 25%). El crecimiento del beneficlo se apoya en la
gencracion  de  resultados recurrentes, con un aumento interanual del margen de
intermediacion del 37.9 %. Fl estricto control de los gastos ha permitido seguir mejorando el
ratio de eficiencia hasta el 50,3%. Con todo ello, el margen de explotacion creee el 30,5%
(53.8% descontadas las operaciones financieras), y ¢l de negocio, el 25,2%. Listas provisiones
genéricas se complementaran en el cuarto trimestre con una cantidad adicional al menos igual
a la citada antcriormente, sin que cllo suponga rebajar la tasa de crecimiento del beneficio
antes comeniada. |

Ante el actual contexto de incetlidumbre y volatilidad de los mercados y ante las .
perspectivas de desaccleracion econémica mundial, el Grupo se plantea adelantar la
conclusiém del Proyecto CRE@ a diciembre de 2001, y a principios del préximo afio
anunciard nuevos ohjetivos acordes con el nuevo cscenario, si hien manteniendo las lineas
estritegicas basicas del CRE@ : transformacion y expansion.

Madrid, 31 de octubre de 2001

Fdo.: Pilar Navarror‘Mcrind, |
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BBVA AUMENTA EL BENEFICIO ATRIBUIDO UN
16%, HASTA LOS 1.816 MILLONES DE EURQS
3 MILLONES DE PESETAS)

3 Ante el actual contexto de incertidumbre y deterioro de las B
expectativas, el Grupo BBVA ha optado por una politica de
maxima prudencia:

31 de octubre de 2001 -

» Degstina 200 millones de euros para la cobertura de eventuales

contingenclas futuras genéricas y dotard una cantidad adicional a
fin de afa. El crecimiento del 16% se juzga adecuado para la
presente coyuntura o

» Los saneamientos totales del Grupb ascienden a 1.717 millones de .
euros. Sin recurrir a la realizacion de plusvalias en el trimaestre

» La cobertura de los riesgos crediticios asciende al 206%

% 8in tener en cuenta el cargo extraordinario, el beneflclu‘ B

atribuido hubiera crecido por encima del 28%, impulsado por
la senda creciente de los margenes | |

» El Grupe ha decidido adelantar la conclusion del Proyectd
CRE@ a diciembre de 2001 y anunciar nuevos objetivos en
2002, manteniendo las lineas estratégicas del proyecto

» El margen de intermediacién muestra un aumento del 3a%‘y
el margen de explotacién se Incrementa un 31%

» El estricto control de gastos permite seguir mejorando el
ratio de eficiencia hasta el 50,3% |

% El Grupo BBVA ha consolidado en el tercer trimestre un N

mayor ritmo de crecimiento en actividad, con ganancias de e

cuota de mercado en todas las lineas relevantes de negoclo
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Comunicacién e Imagen-

BBVA ha obtenido un beneficio atribuldo de 1.816 millones de euros
(302.233 millones de pesetas) en los nueve primeros meses do 2001, con
un aumento del 16% respecto a igual periodo da 2000. Ante el actual
contexto de incertidumbre y volatilidad de los mercados y ante las
perspectivas de desaceleracion econémica mundial, el Grupo ha optado
por una politica de maxima prudencia y ha destinado 200 mlilones de
euros para la cobertura de eventuales contingencias futuras y dotara una
cantidad adicional a fin de afio, El cracimiento del beneficio del 16% e
Juzga el adecuado para la presente coyuntura. S

Sin esta dotacién extraordinaria, el beneficio atrlbuido hublera cr ecido

por encima del 28%, impulsado por la senda creciente de los margenes. El
Grupo ha decldido asimiemo, ante el camblo radical de escenarlo -
econdémlico, adelantar la conclusion del Proyecto CRE@ a diciembre de -
2001. A principios del proximo afio anunciard nuevos objetivos acordes
con el nuevo estenario, aungue mantiene las lineas estratégicas basicas -
de! proyecto: transformacidn y expansién.

BBVA ha podido realizar estas dotaciones extraordinarias sin contabilizar
plusvalia alguna an el tercer trimestre, gracias al positivo comportamiento del
negocio y al vigoroso ritmo de generacién de resultados ordinarios (mas. del
25%), El crecimiento del beneficio se apoya en la generacion de resultados
recurrentes, con un aumente interanual del margen del intermediacién cercano -
al 38%. El estricto contro! de los gastos ha permitido seguir mejorande ! ratio
de eficiencia hasta el 50,3%. Con todo ello, el margen de explotacion crece el
30,5% (53,8% descontadas las operaciones financlerag) y el de negocio, el
25,2%. : . TS

l.a cifra total destinada a provisiones crediticias, inmovilizaciones financieras y
amortizacion de fondos de comercio en el periodo asciende a 1.350 millones de
euros, lo que supone un aumento del 46% respecto a los nueve primeros
meses de 2000 y mas del doble de los beneficios netos por operaclones de -
Grupo. Los saneamientos totales del Grupo ascienden a 1.717 millones de -
euros, con 550 millones menos de plusvalias. | 3

Ante la presente coyuntura, BBVA presenta una elevada solvencia, con una
base de capital del 11,6% y un TIER | del 87%. El excedente sobre los
requerimientos minimos supera los 4.300 millones de euros y las plusvalias
latentes del Grupo estan por encima de los 2,100 millones de euros. Adermas,
la cifra total de mora se sitia en el minimo histdrico del 1,72% vy la tasa de
cobertura, supera también todos los niveles anteriores, hasta el 206%. El
exceso de cobertura supera los 2.600 millones de euros.
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Comunicacién e Imagen.

En definitiva, BBVA afronta esta nueva situacion coyuntural con una fuerte
generacién de margenes, una elevada solvencia y una politica de maxima
prudencia, que fortalece el balance del Grupo.

Por otra parte, ante los primeros efectos de la nueva situacion (bajada detipos =

y caidas de los mercados), se han reforzado las politicas de precios y de .

comercializacién de productos orientadas a defender los margenes y el
crecimiento de los volimenes de negocio. En el tercer trimestre, el Grupo
BBVA ha consolidado un mayor ritmo de crecimiento en actividad, con
ganancias de cuota de mercado en todas las lineas relevantes de negocio.

En Latinoamérica, el Grupo ha creado una Unidad de Banca Mayorista
América, para desarrollar una fuerte franquicia en la regién sobre la base de
productos globales en banca corporativa, banca de inversiones, cash
management y trade finance.

Asimismo, hay que destacar la reduccion interanual de la morosidad en el
conjunte de los paises de érea en més de un punto hasta el 4,22%, el aumento
de la tasa de cobertura hasta el 215,4% y el alto nivel de capitalizacidn de los
bancos filiales. En Argenting, BBVA Banco Francés mantiene su posifiva
evolucion, pese a la dificil coyuntura econémica que atraviesa el pals. -

BBVA ha evaluado, ante el nuevo entorno mundial, los potenciales impactes
sobre el beneficio y el valor de la institucion de diferentes escenarios y ha

adoptado medidas para mitigarlos, estableciendo planes contingentes para fog - - .

distintos tipos de riesgo. E! Grupo mantiene un elevado nivel de cobertura
frente al riesgo de crédito, un perfil de baja exposicién al riesgo de mercado,
una coémoda posicién de liquidez y un ratio de solvencia por encima de-los:
requerimientos. o

lLa calidad de los resultados permite dotaciones extraordinarias sin |
necesidad de reallzar plusvalias S

Los resultados de BBVA en los nueve primeros meses de 2001 han mantenido

la linea de calidad, solidez y caricter recurrente y han permitido afrontar el
nuevo escenario de incertidumbre mundial con dotaciones extraordinarias, sin
tener que contabilizar plusvalias en el (itimo trimestre y pese al descenso de
los resultados por operaciones financieras. : ‘

Segin se explica en el informe trimestral distribuido por el Grupo, "dado el
actual contexto de incertidumbre y volatilidad de los mercados y tomando en
consideracin las perspectivas de desaceleracion econdmica en los principales. -
paises en donde opera, BBVA ha decidido optar por la maxima prudencia y
‘destinar, en este tercer trimestre, elevados importes para la cobertura de
eventuales contigencias futuras"”.
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Por ello, a pesar del vigoroso ritmo de generacion de resultados ordinarios, -

. mas del 25%, el beneficio atribuido crece un 16%, hasta alcanzar los 1.818
millones de euros en los nueve primeros meses del ejercicio. Este resultado -
determina una rentabilidad sobre recursos propios (ROE) del 19,1% y una
rentabilidad sobre activos (ROA) del 1,11%. :

Todos los margenes crecen por encima del 26%

El crecimiento del beneficio se sustenta en los resultados de mayor recurrencla,
con incrementos superiores al 25% en todos los margenes. L.a comparaclén de
los resultados del Grupo con los del gjercicio precedente se ve influida todavia,
aunque en menor medida que en trimestres anteriores, por la incorporacién de
Bancomer. No obstante, en términos homogéneos el margen de explotacidn
crece un 24,5% y el margen de negocio, un 20,1%, lo que refleja el dinamismo
del conjunto de los negocios del Grupo. Y, todo eilo, pese al descenso de los
resultados por operaciones financieras en un 43,6%.

BBVA sin América sigue aportando méas del 80% del margen de negocio del
Grupo. Su contribucion se ha reducido ligeramente por ef buen comportamiento
de BBVA América y de los descensos anotados en comisiones por los menores -
volimenes gestionados en fondos de inversion, asi como por los menores
resultados por operaciones financieras, a causa del mal comportamiento de los
mercados en todo el mundo. :

£l margen de intermediacién del Grupo en enero-septiembre presenta un '
crecimiento interanual del 37,9%, que se sitia en el 20% en términos
homogéneos. En los negocios domésticos y europeos, este margen sigue
comportandose de forma muy positiva y aumenta un 11,8% respecto a igual
periodo del afo anterior. La politica de precios seguida por el Grupo se ha
traducido en un incremento del diferancial de clientela de 10 puntos basicos en
el periodo. En BBVA América, el margen de intermediacion aumenta un 66,7%
respecto a los nueve primeros meses de 2000,

La comisiones percibidas por el Grupo en 0§ hueve primeros meses del afio
aumantan un 24%, hasta los 3.017 millones de euros, de log gue 1.650
millones corresponden a BBVA América. Estas compensan el descenso del
58% en términos interanuales de las comisiones sin America, como
consecuencia de la evolucion de log mercados v sus efectos sobre los fondos:
de inversion, ‘

Los resultados por operaciones financieras han registrado en el periodo el
logico recorte (-43,6%), por la inestable situacion de los mercados financieros, -«
agravada por los hechos acaecidos el 11 de septiembre en Estados Unides.
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El margen ordinario del Grupo experimenta un incremento interanual del 25,8% |
y se acerca los 10.000 millones de euros, de los que casi 3.300 han sido
generados en el trimestre. : -

En el capitulo de gastos, BEVA continda con su politica de gestionar
eficazmente los costes de explotacion, que supone una importante ventaja
competitiva para el Grupo y caracteristica diferenciadora en el sector. La -
combinacién de un sostenido crecimiento de los ingresos y de fa contencién de
los gastos permite nuevos avances en el ratio de eficiencia, hasta el 50,3%,
que se compara favorablemente tanto con el 51,2% del primer semestre del
gjercicio, coma con el 53,3% del conjunte del ano 2000. En BBVA América, la
eficiencia se gitua en el 50,8% y en los negocios domésticos, en el 44,5%.

El margen de explotacién exparimenta, por tanto, un incremento del 30,56%,
situandose en 4.168 millones de suros, después de descontar los gastos
generales (que crecen un 20,5% de forma global y un 3,2% en terminos
homogeéneos), amortizaciones y otrag cargas.

Los resultades por puesta en equivalencia, una vez descontados los dividendos
percibidos, que se incorporan al margen de Intermediacién, se elevan a 7256
millones de euros, con un incremento del §,7%. Destacan las aportaclones por
las participaciones en Repsol YPF, Iberdrola y las compafilas aseguradoras e

inmobiliarias. Por ello, el margen de negocio se sitia en 4.607 millones de . - . ..

euros, un 25,2% mas que en los nueve primeros meses de 2000.

En cuanto a la generacién de plusvalias por la politica de rotacion de la cartera - | j -

de! Grupo, durante el tercer trimestre de 2001 no se han producide ventas
significativas, dada la situacion de los mercados. Por elio, el heneficio neto por
operaciones de Grupo cae un 33,3%. S

Politica de méxima prudencla en provisiones

En las actuales circunstancias de inestabilidad, el Grupo ha potenciado eu
politica de prudencia reforzando las provisiones para la cobertura de rlesges y
contingencias. En esta linea, el resultado antes de impuestos se sitia en 3.507
millones de euros (un 25,9% mas que en igual periodo de 2000), tras realizar
saneamientos totales por importe de 1,717 millones, entre los gue se incluye el
cargo extraordinario genérico de 200 millones de euros. ‘ -

Las provisiones para insolvencias se ingrementan mas det 35%, al incorporar a ‘, . - |
dotacién del fondo de cobertura estadistico, mientras se siguen reforzanda fas

coberturas de contingencias especiales, con criterios corporativos de méxima =~
prudencia. - - L
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A la amortizacién de fondos de comercio se destinan 353 millones de euroe - - '

(funcdamentalmente a Bancomer) en los nueve primerog meses del afo, lo que
supane un aumento del 76,3%.

Una vez descontados los impuestos, el resultado neto se eleva a 2,624
millones de euros, con un aumento interanual del 22,5%, Descontado el
resultado atribuido a2 los accionistas minoritarios (que aumenta por. (a
incorporacion de Bancomer), el resultado atribuido al Grupo asciende a 1.818
millones de euros, con un aumento del 16% respecto a igual pericdo del afio
anterior. Este crecimiento del beneficio, ademas de prudente, se juzga
adecuado para la presente coyuntura, = :

Actividad: un crecimiento rentable |

BBVA ha reforzado sus politicas de precios y de comercializacion de productos
orientadas a defender los margenes y el crecimiento de los volumenes de
negocio, ante ta nueva situacidn de- tipos de interés -a la baja y calda de los.
mercados. Se trata de asegurar un crecimiento rentable y un balance sélido,

Al finalizar el tercer trimestre del afio, el activo del Grupo BBVA en situa en 287
millardos de euros, la inversion crediticia supera los 145 millardos y los
recursos de cllentes (dentro y fuera de balance) alcanzan 303 millardos de -
euros. La comparacion interanual de las magnitudes esta menos afectada por -
las alteraciones del perimetro de consolidacion que en trimestres anteriores e
Incluye las desinversiones realizadas en las gestoras de fondos de pensiones -
Profuturo, en México, vy Futuro de Bolivia. :

Dentro de esa politica de crecimiento rentable, y ante el entorno econdmico
poco favorable, el Grupo ha aplicado una serie de politicas que compatibilizan -
gl eficaz contral de los riesgos, con el crecimiento del negocio y la defensa de -
los diferenciales. ‘ ‘ ' : : -

La adecuads gestion del riesgo se ha traducido en un descenso interanual del
21% de los activos dudosos, con lo que la tasa de marosidad del Grupo ha
continuado reduciéndose hasta situarse en el 1,72%. Ademas, la conservadora -
politica de provisiones de BBVA ha hecho que los activos en mora estén -
cubiertos en un 206,5%, casl 24 puntos porcentuales mas que hace un afio,

Expansién de Ia actividad doméstica

La politica de mantenimiento de diferenciales y de severo contral de riesgos no
ha impedido e! crecimiento del negocio del banco. En el tercer trimestre del afic
se ha confirmado la recuperacién de la actividad iniciada durante el trimestre -
anterior (una vez concluida en tiempo récord la integracion de redes), con aitos
crecimientos interanuales en la formalizacion de eréditos hipotecarios.
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" A 30 de septiembre de 2001, los créditos sobre clientes de BBVA sin América
se acercan a 106 millardos de euros, con un crecimiento interanual del 3,5%, o -
del 5% si se tienen en cuenta los créditos trasvasados a fondes de tntulizacmn '
Los mayores aumentos han correspendido a los créditos con garantia real log
arrendamientos financieros y los deudores por tarjetas de cradito.

En lo referente a recursos de clientes, BBVA ha optado por'manteneﬁhsu
politica de defensa de diferenciales frente a la mera expansion via pracios. Aun: -
asl, el hanco ha ganado cuota de mercado en el paswo més quundu (wsta y-- -
ahorro). P

Tamblén ha aumentado la cuota en fondos de inversion en el mercado
‘doméstico, hasta aleanzar un 20,8% del total. A 30 de septiembre de 2001,
BBVA sin América gestionaba 38 millardos de euros en fondos de inversién, 10
millardos en fondos de pensiones y 21 millardos en carteras de clientes.

En Latinoamérica, BBVA ha optade por una politica de mantenimiento de un
alto nivel de liquidez, |a restriccion voluntaria de la concesién de creditos y el
cambio hacia una estructura de recursos de clientes de menor coste. La. -
inversién crediticia en el area se situa en 34 millardos de euros. Por su pane, el
total de recursos de clientes gaqtlonadms por BBVA América ha auperadc: h:m
116 mlliardos de euros. . ‘

Una sélida base de capital

A 30 de septiembre de 2001, la base de capital del Grupo BBVA se eleva a

19,568 millones de euros, de acuerdo con la normativa BIS. El ratio de capital = =

alcanza el 11,6% y el excedente de recursos propios, segun la citada norma, - -
asciende a 4.317 millones de euros, La estructura de base de capital algue '
mostrando la misma solidez que en los trimestres anteriores. Los recursas
propics basicos, o TIER |, representan un 75% de ia bage de capltal,
alcanzando el ratio de 8,7%. ' -

Durante el tercer trimestre de 2001‘ BBVA emitid 500 millones de euros en

deuda subordinada (en julio), que hay que afiadir a la emision de 600 millones. .-

de euros de acciones preferentes y a fa amortizacién de 190 miliones de euros’
de deuda subordinada, reslizadas durante el primer semestre. Adicionalmente,.

" en los primeros dias de octubre se hicieron efectivas tres nuevas emisiones dtﬂ L

deuda subordinada por un importe total de 150 millones de euros.

En cuanto a la remuneracion al iaccionista, el 10 de octubre se diatrlbuyd el

“segundo dividendo a cuenta del ejercicio 2001, por un imperte bruto de 0,086 - .
euros por.acclén, que supone un crecimiento del 32,8% sobre el abonade an . -

igual fecha de 2000, y del 10,4% scbre la cifra comparable, ya que en el
elercicio anterior se distribuyeron cuatro dividendos a cuenta en lugar da los
tres previstos con cargo & este afo.



Datos relevantes de! Grupo BBVA

Fondos proplos (Incluide el heneficio no distribuid)__

2.408.763|

12,6061

(clfras consolldadas) SR VRY P
30-09-01 30-09-00

. “Pesetas | Euros | Euros |

BALANCE (miliones -

Activo total ) 49,405,703 297499 300.790| YL T} .

Créditos sobre_dientes (bruto) 24,108.478) 144895 145167 | (0.2))

Recursos de clientes en balance 31.265.778 187911 _ 186,892 . (f

Otros recursos gestionados de clientes 19,186,197 115,311 _125.4587]  (7,9)

"Total recursos gestionados de clientes  50,451.975 303.222) 312149 (2,9]

(CUENTA DE RESULTADOS (ml_!!!!“_.“)_.u_.‘.‘

6.517)

LATIE 7o

'Margen de Intermediaciin 1 684 358 _ 2!
Margen basico (margen de intormediacion mas comis;ones 1,586,369 9.534 7.159
Margen ordinario _ 1,658,053 9,865 . 7.823] . 25t
'Margen de explotacién 693,671 4,169 3.194| ' 130,50
Margen ge negocio (margen de cxplotacién mas resultados 766.549 4,607 3.6801 2
puesia en equivalencla) . . ‘ N
Beneficio antes de impuestos 583559 3.507| - 2.786| . 259

| Beneficio atribuido al Grupo 302.233)  LBL6| . 1.566[ M0
DATOS POR ACCION ¥ VALOR DE MERCADO (30-09) R

. |Catizacién I 11,30 17320 (b
Valor de mercado (millones) _.6.008.719 36.113| . 53.974 (3313 -
Beneficio atribulde al Grupo. (enero-sept.) _ 95 Q57 083 102
[Valor contable 754 4,53 4,00 o 4xa
PER (Precio/beneficio; veces) (1) L4301 4.2

contable; veces) e, - S 43

, Espafla

[RATIOS RELEVANTES (%) S o 1,
Margen de explotaclén/At@ 1,83 1,64

[Margen de explotacldn sin ROF/ATM 164 Lsb
IROE (B9 atribuldo/Fondos proplos medios) (2) N C T B PR B
IROA (B9 neto/Activos totales medios) (2) S 1,06 '
[RORWA (B netofActivos medios ponderados por riesgo) (2) C 2,00 LBl - )
|Ratio de eficiencia. — 50,3 =P N
Tasa da morosidad - 1,72 248
Tasa de cobertura 206,5 162,0)

RATIOS DE CAPITAL (NQRMAT]’VA BIS)(_%») o

Total ... . , 11,6 11 ol i
INFDRMA(‘:IC"N ADICTONAL .

Nimero de acclones (milones) 3.196;  318%.
Numero de acclonlstas 1.220.550| ‘13315260 . 1.
NGmero de empleados 100.395 30077

. Esparia 32.306 4778

1. BEVA America (3) 66,026 . 73.259|

. Resto ded munde 2063) - 2,040

Nimero de ofiginas _ 8.515| - B.921

. BBVA Amdrica (3)

3,604 . .

a033 "
4668

. Resto del mundo

‘ . 4,699

(1) Ei PER 2001 se calcula sobre la megdlan;

: Qeneﬁcnos esti
3] Calculados con s dams de tos (ltimos cuatro trimestees,

paises Iatinoamericanos en los gue estd presente,

2128

220 T

|Nata ganeral: ios tiates de aste follelo no han sido objeto de auditoria, ND ob;tante, para la elaboracidn: de ias mml'a!

constlidadas e han seguu:lo 105 principios n:ontal:ules generalmente aceptados, contenldos an la Cireular B.E. 4/91 ¥ slguim:lem

y por log analistas (ncltubm 2001).

(3) Bajo este emgrafe e mcluyen ias aclividades hancarias y da gestldm e fondos de panslones del Grupo BBVA ;:n mdu. lu, . E




Cuentas de resultados

consolidadas
’ (Millones de euros)

Productos financieros

Costes financleros

Dlividendos

MARGEN DE INTERMEDIAcI(m
Comislones netas

MARGEN BASICO
Resultados de operaclones financigras

MARGEN ORDINARIO
Gastos de personal
Otros gastos administrativos

GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION
Amortizaciones -
Otros productos y cargas de explotacion (neto)

MARGEN DE EXPLOTACION
Resultados netos por puesta en equivalancia
Promamoria: correccidn por cobro de dividendos

MARGEN DE NEGOCIO

Amortizaclén del fondo de comercio de
consolldacion

Beneficios netos por operaciones de Grupo
Saneamiento crediticio neto

. Dotaclén bruta

. Fondos disponibles

. Activos en suspenso recuperados
Saneamlento de inmovilizaciones financieras
Resultados extraordinarlos netos

BENEFICID ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre sociedades

{
BENEFICIO CONSOLIDADRO DEL EJERCICIO
Resultada atribuldse a la minoria

. Acciones PI’EfBI'EﬂtQS
. Minorltarlos

BENEFICIO ATRIBUIDO AL GRUPO
PROMEMORIA;

Beneficlo atrlbuldo sin cargo extraordinario

Enero-sept. 01

16,780
(10.616)
353
3.017

9.534
431

9,965
(3.182)
(1.834)

(5.016)
(559)
(221)

4,169
438
(287)

4,607

(353)

604
(877)
(1.429)
223
229
(20)
(354)

3.507
(983)

2,524
(708)
(233)
(475)

1.816

2.016

A%

28,6 .
233
24,1
37,9
24,0

33,2
(43,6)

258
17,1
26,7

20,5
22,1
106,1 .

30,5 (1)
(9,8)
43,5

25,2
76,3

(33,3)
35,7
23,0
(74

13,6

ns. -

(59,7)

25,9
35,5

23 5

43,2
73 .

71,4

16,0

28,7

Enaro-sept. :m‘l co

13, 0491".‘.:“

- (BE08)
oM
C4yEE

24134
AR
@
{1447}

| (4.164) -
(458)

e

2204 -

A

80
Ty

o0

(719)
(1162}

TR
@
(g78)

@y

2060
(49a)

@
em

1586

1.566

{1) El crecimlento del margen de cxplotacidn sin ri:-sultados de operaciones financleras asclenda al 53,8%" ) o

74

(awoy -



