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Financieros al 30 de junio de 2025



IDENTIFICACION  ANALISIS RAZONADO

Nombre: A continuacidn, se presentan los resultados de Gtd Manquehue S.A. para el ejercicio comprendido
Gtd Manquehue S.A.  entre el 1 de enero y el 30 de junio de 2025. Todas las cifras estan expresadas en miles de pesos
chilenos.

CIFRAS RELEVANTES 1. RESUMEN EJECUTIVO

o Ingresos: Gtd Manquehue S.A. (Gtd MQH) ha realizado tres fusiones por incorporacidn desde 2024: Compafiia
MS 59.622.742 de Teléfonos de Coyhaique S.A. (Telcoy) y Blue Two Chile S.A. (Blue Two) el 01 de octubre de 2024 y
e Resultado Compaiiia Nacional de Teléfonos, Telefénica del Sur S.A. (Telsur) el 30 de abril 2025, todo lo anterior
3’:?25;02;‘: como parte de un plan de simplificaciéon y ordenamiento de la malla societaria de su matriz, Gtd

Grupo Teleductos S.A. (Gtd), por lo que los presentes estados financieros al 30 de junio de 2025 en
el formato tradicional no permiten una comparacion directa, por ello se presentan estados
financieros pro forma en este analisis razonado y en las notas explicativas.

® EBITDA:
M$ 12.962.073

Como consecuencia de la fusion, Gtd MQH adquiere la totalidad de los: activos, pasivos,
concesiones, permisos, autorizaciones, operaciones, contratos, créditos y deudas de las compafiias
fusionadas, sucediéndolas en todos sus derechos y obligaciones. La marca Telsur seguira existiendo
tal cual estd hoy, al igual que la marca Gtd.

La fusion por incorporacion de Compafiia Nacional de Teléfonos, Telefénica del Sur S.A. (Telsur) en
Gtd Manquehue S.A., se realizé sin afectacion de clientes. Este proceso fue parte de una nueva etapa
de reorganizacidn societaria de la compafia, consistente en radicar en una sola empresa la
prestacion de los servicios de telecomunicaciones al segmento residencial y PYMEs, y que tuvo como
objetivo simplificar la estructura corporativa del Grupo Gtd, mejorar la eficiencia operativa y generar
sinergias internas.

Gtd Manguehue S.A. reporta ingresos por M$ 59.622.742 al 30 de junio de 2025, el resultado
operacional alcanzd a M$ 925.414, el EBITDA M$ 12.962.073 y una ganancia de M$ 107.776.
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2. ESTADOS FINANCIEROS RESUMIDOS AL 30 DE JUNIO 2025 Y 30 DE JUNIO 2024

Los estados financieros bajo IFRS que se presentan en el reporte contienen la siguiente informacién:

1- Balance: a junio 2025 todas las empresas fusionadas y a diciembre 2024 sélo Gtd MQH,
Telcoy y Blue Two.

2- Estado de resultados y Estado de flujos de efectivo: a junio 2025 contienen las operaciones
de Gtd MQH, Telcoy y Blue Two por seis meses, mas Telsur por mayo y junio 2025, a junio
2024 contienen sélo Gtd MQH individual.

30-jun-25 31-dic-24 Variaciona/a Variacion
a/a (%)

Resumen Estado de situacion financiera
Activos corrientes M$ 49.906.788 30.574.839 19.331.949 63,2%
Activos no corrientes M$ 245.397.393 99.711.784 145.685.609 146,1%
[Total activos M$ 295.304.181 130.286.623 165.017.558 126,7% |
Pasivos corrientes M$ 67.921.389 26.985.701 40.935.688 151,7%
Pasivos no corrientes M$ 59.419.395 6.706.066 52.713.329 786,1%
Total Pasivos 127.340.784 33.691.767 93.649.017 278,0%
Total patrimonio M$ 167.963.397 96.594.856 71.368.541 73,9%
[Total patrimonio y pasivos M$ 295.304.181 130.286.623 165.017.558 126,7% |

30-jun-25 30-jun-24 Variacion a/a  Variacion

a/a (%)

Estado de resultado por funcion
Ingresos de actividades ordinarias M$ 59.622.742 30.534.577 29.088.165 95,3%
Costos y Gastos M$ (58.697.328) (33.774.182) (24.923.146) 73,8%
[Resultado operacional M$ 925.414 (3.239.605) 4.165.019 (128,6%)|
Depreciaciones, amortizaciones y otros M$ 12.036.659 5.292.396 6.744.263 127,4%
IEBITDAm M$ 12.962.073 2.052.791 10.909.282 531,4% |
Resultado no operacional M$ (815.682) (846.752) 31.070 (3,7%)
Gasto por impuesto a las ganancias M$ (1.956) (177) (1.779) 1.005,1%
[Ganancia (Pérdida) M$ 107.776 (4.086.534) 4.194.310 (102,6%)|

(1) EBITDA = Resultado operacional + Depreciaciones + amortizaciones + castigo de activo fijo y materiales. No incluye IFRS 15y 16
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3. ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA AL 30 DE JUNIO 2025 Y 30 DE JUNIO 2024

3.1 ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA

Para efectos comparativos, a continuacion, se presenta estado de resultado proforma de Gtd
Manquehue S.A. por los periodos terminados al 30 de junio 2025 y 30 de junio 2024. Este estado de
resultados asume que las cuatro compafiias involucradas en la fusidén estdn operando asi desde el 1
de enero de 2024, por lo que este estado financiero proforma es la suma de las operaciones
excluyendo las operaciones relacionadas entre ellas:

30-jun-25 30-jun-24  Variacion a/a Variacion
a/a (%)

Estado de resultado por funciéon proforma

Ingresos de actividades ordinarias M$ 106.755.286 105.330.921 1.424.366 1,4%
Costos de ventas M$ (73.467.918) (75.601.331) 2.133.413 (2,8%)
Gastos de administracion M$ (25.120.164) (23.564.959) (1.5655.205) 6,6%
[Resultado operacional M 8.167.204 6.164.630 2.002574 325% |
Depreciaciones, amortizaciones y otros M$ 20.961.033 20.884.116 76.917 0,4%
[eBrmDA M$ 29.128.237 27.048.746 2.079.491 7,7%
Otras ganancias (pérdidas) M$ (168.340) (326.338) 157.998 (48,4%)
Ingresos y Costos financieros M$ (1.735.657) (1.594.219) (141.438) 8,9%
Diferencias de cambio M$ 43.496 (91.537) 135.033 -
Resultado por unidades de reajustes M$ (1.191.584) (1.294.503) 102.919 (8,0%)
Resultado no operacional M$ (3.052.085) (3.306.597) 254512 (7,7%)
Ganancia (Pérdida) antes de impuesto M$ 5.115.119 2.858.033 2.257.086 79,0%
Gasto por impuesto a las ganancias M$ (1.324.879) (1.886.549) 561.670 (29,8%)
Ganancia (Pérdida) M$ 3.790.240 971.484 2.818.756 290,1% |

Ganancia (Pérdida) atribuible a propietarios de la

M$ 3.790.240 971.484 2.818.756 290,1%
controladora
Ganancia (Perdida) , atribuible a participaciones no
controladoras . B B )
Ganancia (Pérdida) M$ 3.790.240 971.484 2.818.756 290,1%

(1) EBITDA = Resultado operacional + Depreciaciones + amortizaciones + castigo de activo fijo y materiales. No incluye IFRS 15y 16

3.1.1 Ingresos de actividades ordinarias proforma:

Variacion
a/a (%)

Variacion a/a

Ingresos de actividades ordinarias

30-jun-25 30-jun-24

por segmentos

Clientes residenciales M$ 49.571.484 51.905.047 (2.333.563) (4,5%)
Clientes empresas M$ 57.183.802 53.425.874 3.757.928 7.0%
[Total Ingresos 106.755.286  105.330.921 1.424.366 1,4% |

Gtd Manquehue S.A. proforma alcanzé M$ 106.755.286 de ingresos de actividades ordinarias al 30
de junio 2025, lo que representa un aumento del 1,4% con relacidn a igual periodo del afio anterior,
lo cual se debe principalmente a mayores ingresos en clientes empresas compensado en parte por
una disminucion de ingresos en el segmento residencial, que mostré un crecimiento en la base de
clientes, manteniendo los margenes del negocio a pesar de una disminucion del 4,5% en los
ingresos, impulsada por la sustitucion de servicios tradicionales como telefonia fija y TV de pago.
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Esta tendencia fue compensada por la incorporacién de nuevos servicios como Gtd TV y otros de
valor agregado, junto con un plan de eficiencia en costos. Ademas, se logré una mejora significativa
en la retencidn de clientes, con una baja del 22% en los niveles de abandono, respaldado por el foco
en entregar una excelente calidad de servicio.

3.1.2 Costos de ventas proforma:

Los costos de ventas a junio 2025 fueron M$ 73.467.918, menores en un 2,8% a los del periodo
anterior (considerando costos proforma), lo que se explica principalmente por menores costos en
remuneraciones y en programacion de television compensado en parte por los mayores costos en
depreciacidn.

3.1.3 Gastos de administracion proforma:

Los gastos de administracion fueron MS 25.120.164 mayores en un 6,6% a los del periodo anterior
(considerando gastos proforma), principalmente en gastos de marketing y sistemas internos.

3.1.4 Resultado operacional proforma:

El resultado operacional ascendié a M$ 8.167.204 al cierre de junio de 2025, mayor en un 32,5% al
obtenido en igual periodo de 2024 (considerando resultado proforma), principalmente por mayores
ingresos de clientes empresas y eficiencias en costos.

3.1.5 Resultado no operacional proforma:

El resultado no operacional al cierre de junio de 2025 fue una pérdida de M$ 3.052.085, menor en
MS$ 254.512 respecto al periodo anterior (considerando resultado no operacional proforma)
explicado principalmente por efectos positivos en diferencia de cambio y resultado por unidades de
reajustes.

3.1.6 Ganancia (Pérdida) proforma:

Como consecuencia de los efectos analizados, Gtd Manquehue S.A. obtuvo al 30 de junio del 2025
una ganancia de MS 3.790.240, mayor en M$ 2.818.756 a la obtenida a igual periodo anterior
(considerando resultado proforma).

3.1.7 Inversiones

Las inversiones realizadas a junio del afio 2025 ascendieron a MS$ 12.420.850(, cifra que
principalmente a: (i) inversiones derivadas de la implementacidn del crecimiento de clientes, v ii)
inversiones en infraestructura para el fortalecimiento y crecimiento de la red.

3.1.8 Fuentes de financiamientos

Las principales fuentes de financiamiento fueron la utilizacién de saldos de efectivo, los flujos
generados por actividades operativas.

1) Corresponde a la suma de los rubros: (i) compras de propiedades, plantay equipo y (ii) activos intangibles, presentado en el estado
de flujo de efectivo.
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3.2 ESTADO DE SITUACION FINANCIERA PROFORMA

Para efectos comparativos, a continuacidn, se presenta estado de situacién financiera proforma de
Gtd Manquehue S.A. por los periodos terminados al 30 de junio 2025 y 31 de diciembre 2024:

Resumen Estado de situacion financiera proforma 30-jun-25 31-dic-24 Variacion a/a Variacion

a/a (%)

Activos corrientes M$ 49.906.788 42.303.782 7.603.006 18,0%

Activos no corrientes M$ 245.397.393  250.970.734 (5.573.341) (2,2%)
Total activos M$ 295.304.181  293.274516 2.029.665 0.7% |
Pasivos corrientes M$ 67.921.389 68.667.178 (745.789) (1,1%)
Pasivos no corrientes M$ 59.419.395 60.388.563 (969.168) (1,6%)
Total Pasivos 127.340.784 129.055.741 (1.714.957) (1,3%)
Total patrimonio M$ 167.963.397  164.218.775 3.744.622 23%

ITotaI patrimonio y pasivos M$ 295.304.181 293.274.516 2.029.665 0,7% |

3.2.1 Total activos (corrientes y no corrientes) proforma:

El total de activos registran un valor de M$ 295.304.181 a junio de 2025, mayor en M$ 2.029.665
con respecto a diciembre de 2024, principalmente por mayores cuentas por cobrar a entidades
relacionadas compensado por menor propiedad, planta y equipos e inventarios.

3.2.2 Total pasivos (corrientes y no corrientes) proforma:

El total de pasivos alcanzé MS 127.340.784 a junio de 2025, disminuyendo en M$ 1.714.957 con
respecto a diciembre de 2024, fundamentalmente por menores pasivos financieros corrientes y no
corrientes compensado en parte por mayores pasivos por arrendamiento.

3.2.3 Total patrimonio proforma:

El total del patrimonio asciende a M$ 167.963.397 a junio de 2025, aumentando MS 3.744.622 con
respecto a diciembre de 2024, lo que se debe principalmente al resultado del periodo.
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4. EVOLUCION DE INDICADORES FINANCIEROS

Cuadro: Principales indicadores financieros:

30-jun-25 31-dic-24 Variacion a/a

(%)
INDICES DE LIQUIDEZ
Liquidez corriente Veces 0,7 x 1,1 x (35,1%)
(Total activos corrientes / Total pasivos corrientes)
INDICES DE ENDEUDAMIENTO
Activos libre de gravamenes Veces 2,32 x 3,87 x (40,0%)

(Activos libres de gravamenes/ Pasivo total no garantizado)

Razoén de endeudamiento Veces 0,8 x 0,3 x 117,4%
(Total pasivos / Total patrimonio)

Proporcion pasivo largo plazo % 46,7% 19,9% 134,4%
(Total pasivos no corrientes / Total pasivos)

30-jun-25 30-jun-24 Variacion a/a

(%)

INDICES DE RENTABILIDAD

Margen EBITDA % 21,7% 6,7% 223,4%
(EBITDA / ingresos)

Margen operacional % 1,6% (10,6%) (114,6%)
(Resultado operacional/Ingresos)

Margen neto % 0,2% (13,4%) (101,4%)

(Ganancialpérdida] /Ingresos)

Rentabilidad sobre el patrimonio % (2,8%) (100,3%) (97,2%)
(Ganancialpérdida] uftimos doce meses / Total patrimonio)

Rentabilidad del activo % (1,3%) (4,4%) (71,6%)
(Resuitado operacional ultimos doce meses / Total activos)

Para los célculos:

- Resultado operacional = Ingresos de actividades ordinarias — Costos de venta — Gastos de administracién

- EBITDA = Resultado operacional + Depreciaciones + amortizaciones + castigo de activo fijo y materiales. No
incluye IFRS 15y 16

- Deuda financiera neta = Otros pasivos financieros corrientes + Otros pasivos financieros no corrientes —
Efectivo y equivalentes - Otros activos financieros corrientes (no se considera "Pasivos por arrendamiento")
- Total activos = Total activos corrientes + Total activos no corrientes

- Activos libres de gravdmenes = Total activos - Activos con prenda, hipoteca u otra garantia real

- Total pasivos = Total pasivos corrientes + Total pasivos no corrientes

- Pasivo total no garantizado = Total pasivos - Pasivo exigible garantizado
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4.1 indices de liquidez

La relacién de cobertura de activos corrientes sobre pasivos corrientes disminuye de 1,1 a 0,7
producto de la disminucion de las cuentas por cobrar a entidades relacionadas y el aumento de los
pasivos financieros.

4.2 indices de endeudamiento

Los indices de endeudamiento estan afectados principalmente por la fusidon por incorporacién con
Compaiiia Nacional de Teléfonos, Telefénica del Sur S.A.

4.3 indices de rentabilidad
Los indices asociados a margenes y rentabilidad han variado positivamente en comparacioén a igual
periodo de 2024, principalmente por el mayor resultado operacional producto de la fusion por

incorporacion con Compaiiia Nacional de Teléfonos, Telefénica del Sur S.A.

5. ANALISIS DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

El saldo final del estado de flujo de efectivo fue de MS 503.762 al 30 de junio del afio 2025, cifra
mayor a los MS 151.674 alcanzados a junio 2024. Dicho saldo se estructura con las fuentes y usos
de fondos, que se detallan a continuacion:

30-jun-25 30-jun-24 Variaciona/a  Variacion
a/a (%)

Saldo inicial efectivo y equivalentes al efectivo M$ 258.895 201.683 57.212 28,4%
Flujo de efectivo netos procedentes de actividades de M$ 8.614.846 9.802.843 (1.187.997) (12,1%)
operacion

Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de M$ 6.894.907 (8.739.037) 15.633.944 (178,9%)
inversion

Flujo de efectivo netos procedentes de (utilizados en) M$ (15.264.886) (1.113.815) (14.151.071) 1.270,5%

actividades de financiacion

Saldo final efectivo y equivalentes al efectivo M$ 503.762 151.674 352.088 232,1%

El flujo procedente de las actividades de la operacion fue de M$ 8.614.846 al 30 de junio del 2025,
menor a los MS 9.802.843 alcanzado en igual periodo el afio 2024, principalmente por mayor pago
a proveedores y cuentas de empleados, compensado con aumento en recaudacion de clientes.

El flujo de actividades de inversién fue de M$ 6.894.907 al 30 de junio del 2025, mayor al periodo
anterior principalmente por mayor pago de entidades relacionadas y compensado en parte por
mayor compra de activo fijo.

El flujo de actividades de financiacion fue de M$ 15.264.886 al 30 de junio de 2025, mayor a los M$

1.113.815 principalmente por mayor pago de deuda a entidades relacionadas, pago de dividendos
y pago de deuda financiera.
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6. ADMINISTRACION DE RIESGOS

Segun se sefiala en notas a los estados financieros, la Compafiia se ve enfrentada, principalmente,
a los siguientes riesgos:

6.1 Cambios tecnolégicos y requerimientos de inversiones:

La industria de telecomunicaciones y servicios Tl esta sujeta a constantes e importantes cambios
tecnoldgicos, que demandan esfuerzos por: i) la permanente introduccién de nuevos productos y
servicios que se ajusten a los nuevos requerimientos del mercado vy ii) la relevancia fundamental de
asegurar la continuidad operacional en la provision de servicios vy iii) la permanente necesidad de
ser mas eficientes para enfrentar la fuerte competencia. Por esto, la Compaiiia se ha caracterizado
por incorporar constantemente nuevas tecnologias, las que sélo se realizan tras una evaluacién
técnica, comercial y financiera, al objeto de asegurar la rentabilidad de esas inversiones y
mantenerse a la vanguardia. A su vez, la Compafiia cuenta con un gobierno, politicas y sistemas de
gestion de continuidad de negocio y seguridad certificados bajo los estandares ISO 22.301 e ISO
27.001, entre otros, los cuales incluyen protocolos de respuesta ante dichos eventos.

6.2 Escenario Competitivo

El mercado en el que opera la Compafiia se caracteriza por una intensa competencia en todas sus
areas de negocio. La empresa, a través de su constante innovacion, calidad de servicio, imagen de
marca, incorporacion permanente de nuevos servicios, diversificacién geografica, y principalmente
por su orientacién al cliente basado en los valores de agilidad, cercania y confianza de Gente
Totalmente Dispuesta, ha podido mantener una posicién relevante en los mercados en que
participa.

6.3 Ambito Regulatorio:

Procesos Tarifarios en Compaiiia Nacional de Teléfonos, Telefénica del Sur S.A. y Telefénica de
Coyhaique (empresas que fueron absorbidas por Gtd Manquehue S.A.):

Compaiiia Nacional de Teléfonos, Telefonica del Sur S.A. y Telefénica de Coyhaique S.A. (absorbidas
por Gtd Manquehue S.A.) son concesionarias de servicio publico telefénico que tienen decretos
tarifarios vigentes.

Los decretos tarifarios de los Ministerios de Transportes y Telecomunicaciones y de Economia,
Fomento y Turismo, fijan la estructura, nivel y mecanismo de indexacion de las tarifas de los servicios
afectos a fijacidn tarifaria suministrados por las concesionarias:

- Compaiiia Nacional de Teléfonos, Telefonica del Sur S.A. (ahora Gtd Manquehue S.A.) tiene decreto
tarifario N°256 de fecha 23 de diciembre de 2019, publicado en el diario oficial con fecha 28 de
diciembre de 2020, que rige para el quinquenio 2019-2024.

- Compaiiia de Teléfonos de Coyhaique S.A. (ahora Gtd Manquehue S.A.) tiene decreto tarifario N°05
de fecha 20 de enero de 2020, publicado en el diario oficial de fecha 02 de marzo de 2022, que rige
para el quinquenio 2020-2025. Con fecha 1 de octubre de 2024 se materializé la fusién por
incorporacién de Compaiiia de Teléfonos de Coyhaique S.A. en Gtd Manquehue S.A.
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Mediante la Resolucién Exenta N°60, de 2024, La Subsecretaria de Telecomunicaciones suspendio
los procesos tarifarios de las concesionarias Telefonica del Sur S.A. y Compafiia de Teléfonos de
Coyhaique S.A.(absorbidas por Gtd Manquehue S.A.), en el marco de la Ley N° 21.637, la cual
introdujo modificaciones a la Ley N° 18.168 General de Telecomunicaciones. En efecto, la Ley N°
21.637 publicada en el Diario Oficial de fecha 09 de enero de 2024, introdujo cambios al Titulo V de
la Ley General de Telecomunicaciones, modificando los procedimientos de fijacién tarifaria para las
concesionarias de telefonia fija, en el sentido que, la fijacion de tarifas para concesionarios de
servicio publico telefénico local se realizarad por grupos de concesionarias y los niveles tarifarios
seran simétricos para cada grupo. Los grupos fueron definidos por Subtel mediante Resolucién
Exenta N° 369 de 2024, sobre la base de criterios técnicos, objetivos y transparentes, considerando
las empresas relacionadas, filiales y coligadas como una uUnica entidad, correspondiendo a las
concesionarias del Grupo Gtd (Compariia Nacional de Teléfonos, Telefénica del Sur S.A., Compaiiia
de Teléfonos de Coyhaique S.A. (absorbidas por Gtd Manquehue S.A.), Gtd Manquehue S.A. y Gtd
Intesis S.A.) el Grupo 2.

6.4 Entorno Econémico:

Es politica permanente de la Compafifa, tomar resguardos en aspectos que se encuentren
vinculados a las politicas de financiamiento, crédito, cobranza y control de gastos, entre otros.

6.5 Riesgos financieros:

La Administracion de la Compafiia supervisa que los riesgos financieros sean identificados, medidos
y gestionados de acuerdo con las politicas definidas para ello. Es politica de la Compafiia contar con
derivados, si las circunstancias asi lo ameritan, que no sean con propdsitos especulativos.

- Riesgo de tasa de interés: El riesgo de la tasa de interés es el riesgo de fluctuacién del valor
razonable del flujo de efectivo futuro de un instrumento financiero, debido a cambios en las
tasas de interés de mercado. La Compaifiia, en general privilegia las tasas de interés fijas, tanto
para activos como para pasivos financieros.

- Riesgo de moneda extranjera: La Compania se ve enfrentada al riesgo de tipo de cambio en
distintos ambitos: i) Compra de servicios en ddlares: costos de programacién, ancho de banda
internacional, licencias, entre otros, ii) Inversiones de capital en activos comprados en ddlares,
tales como; equipos, licencias de largo plazo, sistemas, cables, etc. La Compaifiia, en el marco de
su politica de administracion del riesgo busca mitigar el riesgo cambiario a través de derivados
u otros instrumentos, contratos de proveedores en moneda local y también por una creciente
facturacion o contratos en doélares para servicios donde una parte de los costos estan en esa
moneda.

- Riesgo de liquidez: La Compaifiia mantiene una politica de liquidez, basada en la Administracién
permanente del capital de trabajo, monitoreando el cumplimiento de los compromisos de pago
por parte de los clientes y validando el cumplimiento de la politica de pago. La Compaiiia cuenta
con una generacion de flujo operacional estable y predecible que, sumado a sus lineas de crédito
vigentes, le permiten cubrir requerimientos de caja extraordinarios.
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Riesgo de crédito: el riesgo asociado a créditos de clientes es administrado de acuerdo a los
procedimientos y controles de la politica de evaluacidn de riesgo de la Compafiia. Lo anterior
significa que al momento de contratar un nuevo cliente se analiza su capacidad e historial
crediticio. Los montos adeudados son permanentemente gestionados por ejecutivos internos y
externos; aplicando protocolos de corte de servicios y detencidn de facturacion, establecidos en
la politica de administracidn de clientes.

Riesgo de Inversiones financieras: el riesgo asociado a los instrumentos financieros para la
inversion de los excedentes de caja es administrado por la Gerencia Corporativa de
Administracion y Finanzas, en virtud de la politica de inversiones definida por el Directorio de la
Compaifiia. Esta politica resguarda el retorno de las inversiones, al colocar los excedentes en
instrumentos de bajo riesgo (pactos del Banco Central, depédsitos a plazo u otros papeles de
renta fija) y acota el nivel de concentracion de las colocaciones, al establecer limites maximos
de inversidn por institucion financiera.
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