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1. El auge de los fondos soberanos:
Desde Asia hasta Africa
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El auge de los Fondos Soberanos: Pronto 100 ...
é¢Barbaros a las puertas o caballeros blancos del capitalismo?
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Vehiculos de inversion estatal que han dejado de ser inversores
pasivos: En el 2011 han realizado 230 inversiones directas

Inversiones Directas de Fondos Soberanos desde el afio 2000

[ Mumera I Voior {miles de millanes de délares)

250

Fuente: Informe Fondos Soberanos, 2012. 5



é¢Caballeros blancos? Han desempenaron un papel importante
en la estabilizacion del sistema financiero de los paises OCDE

Fuente: ESADEgeo, 2012.

Inversiones de fondos soberanos en bancos occidentales

De noviembre de 2007 a marzo de 2008

Fondo soberano Banco Valor Fecha

Abu Dhabi Investment Authority  CitiCroup 7.500 millones MNoviembre de
de ddlares 2007

China Investment Corporation Morgan Stanley 5.600 millones Diciembre de
de ddlares 2007

Temasek Holdings Merrill Lynch 4,400 millones Diciembre de
de ddlares 2007

Government of Singapore CitiGroup 6.880 millones Enero de 2008

Investment Corporation (GIC) de ddlares

Kuwait Investment Authority Merrill Lynch 3.000 millones Enero de 2008
de ddlares

Kuwait Investment Authority CitiGroup 2.000 millones Enero de 2008
de ddlares

Korea Investment Corporation Merrill Lynch 2.000 millones Enero de 2008
de ddlares

Temasek Holdings Merrill Lynch &00 millones Febrero de 2008
de ddlares

Government of Singapore LJBS AG 10.340 millones Marzo de 2008

Investment Corporation (GIC) de dilores




La crisis de los paises OCDE ha llevado a los Fondos
Soberanos a diversificar sus inversiones ...

Numero de inversiones directas realizadas por fondos soberanos por sector de actividad, de 2007 a 201

(Miles de millones de ddlares)

Valor de Fondos
Soberanos

202

Oras . —
Solud y cwidodo personal

RAeronaves, aufomdviles, buques y trenes
Mineria y meinlurgia
Infraestructura
Hidrocorburas
Biznes inmuebles
Senicios financieros

Fuente: Informe Fondos Soberanos, 2012.



... y @ apostar, en particular, por los mercados
emergentes

Valor de las inversiones directas realizadas por fondos soberanos segun regidn destinataria, de 2007 a 201

(Miiles de millones de dédones)

Valor de Fondos
Soberanos

Fuente: Informe Fondos Soberanos, 2012.



En el 2011 la apuesta por los emergentes se acentud: Totalizaron el
55% de las inversiones. También en los mercados frontera.

Valor de las inversiones directas de los fondos soberanos, segun tipo de mercado

{Miles de millones de dalares)

) Menmdos emengentes
@ ERC
@ OCDE

mn Tz 3 T4

Fuente: Informe Fondos Soberanos, 2012.



Una tendencia que se consolida: Las inversiones sur-
sur entre Asia, Medio Oriente y Africa

Inversiones sur-sur de los fondos soberanos en 2011 por un valor superior a 500 millones de délares

Fondo Destino Paks Valor (millones de USD)
Temasek Holdings Pte. Ltd. China Construction Bank Lid. China 2TBR A7
Temasek Holdings Pte. Ltd. Festival Walk Mall, Hong Kong Ching 241274
Temasek Holdings Pte. Ltd. China Construction Bank Lid. Ching 2184,61
International Petroleumn Investment Company RHE Copital Ehd Malasia 1.947,86
Gatar Investment Authority (H Indonesia Indonesia 1.000,00
China Investment Corporation Planta de licuefoccion LNG Afantic Trinidod y Tobogo 852,10
Temasek Holdings Pte. Ltd. Desarrollo mixto histdrico de Choo Tion Men Chino 671,35
Intarnational Petroleum Investment Company Wassal Capital Marruecos 625,00
Kuwait Investmant Authority Wessal Copital Marruecos 25,00
Gatar Investment Authority Wessal Capital Marruecos 625,00
Gatar Investment Authority “Nile Corniche™ en El Cairo y desarrollo Egipto 543 80
de un complejo turstico en Sharm E Sheij
Government of Singapaore Investment Corporation Pte Ltd. Hero Investmants Pyt Ltd. Indin 503,50
10

Fuente: ESADEgeo, 2012.



Un mundo de posibilidades: Inversiones de Fondos
Soberanos en otros Emergentes
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Un mundo al revés: Angola ¢ Colonizando Portugal?

S Sonangol

PRODUZIR PARA TRANSFORMAR

Participaciones de inversores angoleios en entidades

portuguesas. (Marzo 2012)

Inversor (Angola) Adquirida (Portugal) % Sector

Sonangol Millenium BCP 14 59% Banca

Sonangol Banco Fomento Angola 49% Banco

Sonangol Totta Angola 25% Banco

Banco BIC Banco Portugués 100% Banca
de Negocios

Bonco Internacional de Crédito 70N 10%  Telecomunicaciones

Sonangol & lsabel Dos Santos ~ Amorim Energio 45% Energia

Isabel Dos Santos Banco Portugués 10% Banco
de Investimento

Isabel Dos Santos Condis-Sonoe N/A Alimentacion

Fuente: ESADEgeo, 2012.



2. El auge de los fondos soberanos latinos
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América Latina se esta configurando como un nuevo
mercado para los fondos de Oriente Medio

Stock de inversiones de fondos soberanos en

latinoamérica (dic-2011)

(Miles de millones de ddlares)
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Fuente: ESADEgeo, 2012.



Ameérica Latina esta también en el radar de los fondos
chinos y de las empresas estatales chinas

Principales inversiones de entidades estatales chinas en América Latina (2005-2011). Millones de ddlares

Afio Mes Inversor Millones (5)  Pais Partner/Target Sector Subsector %
2009 Julio Chino Roilways 7500 Venezuelo Estado Venezuela (1Y) Transporte Ferrocarril 40%
2010 (Octubre Sinopec 7100 Brasil Repsol Energia Petrileo 40%
2010 Noviembra CNPC 5.990 Cuba (Proyecto Cienfueqgos) Energia Petrdleo
201 Noviembre Sinopec 4800 Brasil Galp Energia Energia 0%
2010 Marzo CNOOC 3100 Argenting Bridas Energia 50%
2010 Mayo Sinochem 3.070 Brasil Peregrino field Energia Petrdleo A0%
2010 (Octubre Minmetals 2.500 Pery (Proyecto Galeno) Metales (obre
2010 Octubre Sinomach 2490 Argenting (Proyecto Belgrona) Transporte Ferrocarril
2010 Diciembre Sinopec 2470 Argenting Occidental Argenting Energia Petrdleo y Gos 100%
2010 Junio Sinohydro 2.300 Ecuador (Proyecto Coca-Codo Sinclair) Potencia Hidroldgica
2008 Mayo Chinalco 2160 Pert] (Proyecto Toromacha) Metales Cobre
2005201 TOTAL 69.300

15

Fuente: ESADEgeo, 2012; con datos de Heritage Foundation, 2012.



La financiacion china supera ahora el volumen del Banco
Mundial y del Banco Interamericano de Desarrollo

Financiacion multilateral y china en América Latina

(2005-2011). Millones de ddlares.

Pais Total Banco Mundial BDI China
Venezuela 44 528 — 6.028 38.500
Brasil 39.628 15.338 12.555 173
México 27410 14.739 11.671 1.000
Argentina 26714 Pl 9.610 10.000
Colombia 12118 6.241 58717 —
Ecuador 8.914 153 2457 6.304
Perq 6113 3.045 2.868 200
El Salvador 2.954 1196 1.758 —
Guatemala 2.887 1176 1.m —
Panama 2281 591 2.220 —
Costa Rica 271M 693 1.743 300
Replblica Dominicana 2.555 854 1.701 —
Otros 14.079 2165 6.730 5180
TOTAL 193.512 53.365 66.933 73.215

Fuente: ESADEgeo, 2012; con datos de Gallagher et al, 2012.



No sélo abundan fondos soberanos extranjeros sino que América
Latina multiplica los suyos: 7 paises se dotaron de fondos

-
| |
——

|
il

Pais Ano Nombre Volumen  Resevos®  Estrategia
Chile 2007 Fando de Estabilizacion Econdmico y Social (FEES) 48 43 £:6,5% renta fija soberano
30% instrumentos de mercado monetario
3,5% bonos soberanos indexados a inflacion
Composicién de monedas: 50% ddlares, 40% euros y 10% yenes
Brasil 2008 Fundo Soberana do Brasil (FSE) 10 3579 Renta fijo (Bonos colificodos por 2 agencias, ol menos, can
valoracion “Investment grade”)
Venezuela 1998 Fondo para lo Estabilizacidn Macroecondmica (FEM) 57 299 Estabilizacion nacional, potenciar sectores nan-commaodity
Chile 2006 Fondo de Reserva de Pensiones (FRP) 45 43 A8% renta fijo soberano
17% bonos saberanos indexados a inflacion
15% acciones
20% bonos corporativos
Trinidady Tobago 2000  Heritoge and Stobilization Fund 2,9 93 62% renta fijo
31% acciones
7% cojo
México 2000 Fondo pora la Estabilizacidn de los Ingresos Petroleros (FEIP) 1,6 1493 Correccidn de ingresos presupuestarios
Inversiones financieras de cobertura sobre el precio de hidrocarburos
Panamd 201 Fondo de Ahorro de Ponomd (FAP) 1,2 3
Colombia 20m Fando Soberana de Colombia 07 323
Pere N/A N/A NA 533 Activos en el exterior
Bolivig® N/A N/A N/& 10,8
Guatemalat N/A /A N/A 61

a Anuncio del Ministro de Economia en marzo de 2011. b Se inician discusiones sobre la creacion del fondo. * Estimaciones propias.

Fuente: ESADEgeo, 2012. Reservas: datos de CIA Factbook, 2012, incluyen oro.
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Chile se ha convertido en una referencia mundial en

materia de buenas practicas. En 2010 ingresa en la OCDE

H Reglas de aporte de fondos soberanos chilenos

{En porcentaje del PIB) mp [ FEES
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Fuente: Ministerio de Hacienda, Gobierno de Chile, 2012.
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Una de las mejores posiciones fiscales del mundo: Un
ejemplo para otros emergentes ... y paises OCDE

L Deuda neta gobierno central afio 2010

{En porcentoje del PIE)
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Fuente: Ministerio de Hacienda, Gobierno de Chile, 2012. 19



éPuede América Latina ir mas alla? El ejemplo de los
Fondos Estratégicos. Colombia aposto por innovacion
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Fuente: ESADEgeo, 2012.
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3. Los Fondos Soberanos y Espafa:
(re)pensar oportunidades
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Los fondos soberanos estan (algunos) en el capital de
las empresas del IBEX 35: El ejemplo de Noruega.

Government Pension Fund — Global (Noruega) en Espafia

Top2o  Empresa 2010 20M 20m/2010
1 Telefdnic 1.284 1745 -10,86%
2 Santander 1124 1.02% -B,47%
3 BEWA 56 b6 25,21%
4 Repsal s 573 52,73%
5 Indiex; 27 404 TLIT%
-1 Ibardinala 410 341 16, 75%
7 Farnowial 174 70 2,.77%
-] Amodeus o 5 [ 1]
2] AS 11 ) A0,17%
L) Banco de Sabadedl 63 Bg 40, 83%
n Abertis =11 g1 A%
2 Banco Popular &6 3 963%
iE] CoixoBank (1] 72 N
= Gos Moturol 45 T 45, E7%
1= Grifiols 33 53 93 38%
16 Enagds 43 55 29,02%
7 oA o 57 1)
8 Aoering 0 49 -30,07%
19 Indin Sistemas 41 44 7.01%
20 Corp Financiero Alba 45 43 -4, 58%

Letros del Tesaro™® 3243 2314 28,65%

TOTAL** 1.BATD 17174 7.06%

Fuente: ESADEgeo, con datos de NBIM, 2012. * Renta fija soberana. ** Renta fija y variable



Sin embargo se estan configurando inversiones mas estratégicas
en las cuales se combinan lédgicas financieras e industriales

Fondos soberanos y empresas estatales emergentes

en Espafia 2010-2011 (Millones €)

Fondo Empresa Operociones  Porticpoacidn Ao Vaolor
Sinopec Reqpsol Amiplincidn 40% 2000 5160
(Brasil) de copitol
AL {epsa Acdones 100% 20m 3650
Qator Holding Iberdrolo Acciones 1y A 20m  2.000
Qator Holding Sontonder Baonos 5% 2000 1953
[Binzsil) convertibles
China Unicom® Teleftinico Aotiones 1,37% 2009/ 1500
Pemex Repsol Acciones g9,50% 20m 1150
Mubadala Sener Jaint-Ventura 60% 20m o040
(E0ja0)
Mubadola (Mosdar) Abengoo Jaint-Ventura 60% 20m 500
{60f20|20)

Sonatroch? (05 Matunal Arcciones =% 2m 514
Mubadala Aarmnowa Acriones*** N 20m 500
Mubadala Indro Mol N 2008f10** N
Government N Acciones N 20m 1T
Pension Fund-{lobal
Alaska Permanant N Aotiones N 20m 148
Fund

Fuente: ESADEgeo, 2012. TOTAL 32689
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Una oportunidad no sélo de inversion:

¢También para Espaina, como hub de empresas?

O

IPIC
alilall wlll A_S)2
A dga Jl A Jdgpda i
INTERNATIONAL PETROLEUM
INVESTMENT COMPANY

Calgary

Fuente: Informe Fondos Soberanos, 2012.
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Se multiplican las inversiones estratégicas e industriales: El ejemplo
de QIA (Catar) que ha invertido en Santander y en Iberdrola

IBERDROLA

25
Fuente: Informe Fondos Soberanos, 2012



Qatar Diar: Una oportunidad para los que quieren invertir
en Real Estate. ¢Madrid como Hub Europeo y Latino?

londres @
. X © Dushanbe
Tanger ¢ Da’“g“‘?, --
El Caro © 3
é ¢ QATARI DIAR

13 Habana o :

Nouakchott Khartoum o . « %TAK

Sanaa ‘E.
: I

Fuente: Informe Fondos Soberanos, 2012



China se consolida en Europa ...

Inversiones chinas en Europa
hasta 2012

(Cifras en millones de dolares

Fuente: ESADEgeo, 2012.



... apostando claramente por el sector energético

Fondos soberanos / Estatales Sectores
ac sno
G| Energia 13.450
\ ? < B b Vi
s 4910 \\ | _a /
China Development Bank ~3.840 Finanzas 7790 ‘
Three Gorges 3,510 \ \
Geely Auto 1,800 ‘ I /[
NPC 1020 v‘\ /' AN
Uniom 1000 \ L]}
Huowei 970 — Tecnologia 3140 \\' 7'
Sinochem 880 W/ ‘\ l
Bluestar 700 "/I,‘——’__—\“ ;
7 N,
lenovo 670 ’ ‘. Mercado Inmobiliario 970 /N _——
China Unicom 500 ( B 5 /' \
ChemChina 480 / Ve v_ A Agricultura 850
e 30 /) \ '
Zoomlion 250 Metales 800 e
WolongHolding 140
Quimico 700
China Int, Mari 10
Sany Heavy Industry 40
LinkGlobal Logistics 130
BCEGI 130

Fuente: ESADEgeo, 2012.

Paises

Reino Unido

Portugal

Bélgica

Alemania

Espaiia

Italia

Paises Bajos
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Si eligieron Toronto en vez de Nueva York para la sede americana,
épodrian elegir Madrid en vez de Londres para la europea?

CHINA INVESTMENT CORPORATION
Toronto

° Pekin

. Hong Kong

Fuente: Informe Fondos Soberanos, 2012.



El desembarco de los fondos soberanos chinos en
Europa: éUna oportunidad para Espana?

g PERFAFREE AT

CHINA INVESTMENT CORPORATION

™\
\
|

‘2} eutelsat

COMMUNICATIONS

Fuente: ESADEgeo, 2012.
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Espana también posee otros atractivos: Los Fondos
Arabes en la Champions

(Cifras en millones de euros)

MAMNCHESTER CITY
651

2002  Abu Dhabi United Group
for Development and
Investment - ADUG
(Compra del 90% del
capital: €251m)

Etihad Airways
{Patrocinador por 10
afios: €400m, Etihad
Stadium)

Abu Dhabi Tourism
Authority (Acuerdo
comercial)

Etisalat
{Acuerdo por 3 afios)

Aabar

Fuente: ESADEgeo, 2012.

Inversiones drabes en los principales clubs de fithol europeos

ARSENAL FC
a6

2004  Emirates
(Acuerdo por 15
anos, nombre del
estadio y publicidad
en la comiseta:
€146m)

PARIS 5G
136

20112 Qatar Sports Inwestments
{100% capital: €100m)

20m Qatar National Bank
{Patrocinio por dos
termporadas)

2008 Emirates
{Patrocinio por seis
temporadas: €36m)

200

200

AC MILAN HAMBURGER SV
&0 Fi
Emirates 2012 Emirates
{Patrocinio por (Patrocinio por tres
cinco temporadas: temporadas: €21m)
€£60m)

JUVENTUS
Lafico 201 Emirates

(Libyan Arab (Patrocinio por 2
Foreign Investment temporadas)
Company, parte de

Libyan Investment
Authority: 7,5% del
capital)
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éLa “Diplomacia del futbol” como palanca para atraer
centros de decision e inversiones?

Inversiones y patrocinios en los clubes de fiitbol (Oriente Medio y fondos soberanos)

Ranking*  Equipo Ingresos (Em) SWF  Inwersidn
1 Real Madrid 438 6 ¥ 2009: Soudi Teleoom Company (Patrocinodor Internacional)
2012; RAK Investment Authority (Porgue temitico Reol Maodrid Resort Eland en EALL Ingresos por £25m, imversidn de £758m)
2 FC Barelono 3981 X 20M0: Qator Sports Investments (Potrocinio de Qotar Foundation hosto 2006: €165m)
2009: Etisalot (Acuerdo por 4 afios: €16m)
5 Arsenal 70 X 2004: Emirates (Acuerdo por 15 afios, nombre del estadio y publiddod en la comiseto: €£146m)
7 AL Milon 2358 ¥ 20N0: Emirotes {Patrodnio por cinco temparadaos: £60m)
10 Juventus 205 X 20N0: Lafico (Libyan Arob Foreign Investmient Company, parte de Libyan Investment Auwtharity: 7 5% del copital)
1 Manchester City 52,8 % 2008 Abu Dhabi United Group for Development and Investment - ADUG (Compro del 90% del copital: £251m)

2009: Etihod Airways (Patrocinodor por 10 afios; €400m, Etibod Stodium)
2009: Abw Dhabi Towrism Authority (&cuerdo comerdial)
2009: Etisalot (Aoverdo por 3 ofios)

2009: Aabar
13 Homburgar 3V 146,2 X 2012: Emirates (Potrodinio por tres temporadas: €21m)
20 Aston Villo 1094 2008,/09: Rumores de adquisicidn {Qotor Investment Authority)
N/A Mdlaga £ 2010: Abdullah ben Nasser &FThani (Compra copital y deuda: £36m)
N/A Racing de Santander X 2010: Ahsan AN Syed (Compra copitol y deuda:; €16-26m)
N/A foragoen X 2071 Rumores de adguisicidn por Royal Emirotes Croup
N/A Paris Saint-Germain (PSG) X 20M/12: Qotor Sports Investments {70% copital: £100m)

Z0M1: Qator National Bank {Patrodinio por 2 temporadas)
2008 Emirates {Patrodnio por & temporodos: €36m)

N/A OYMPIACCS X 2077 Emirates {Paotradnio por 2 temporodos)
N/A Everton FC ¥ 2008: Rumores de odguisicidn por Gator Investmeant Authority [£252m)

32
Fuente: ESADEgeo, 2012. * Aplicada a los equipos del Ranking por ingresos



La excelencia educativa al servicio de los
Fondos Soberanos: é¢Un Executive para y con los Fondos Soberanos?

& business
W7 school

International MBA

FT (8th in the World /

3rd in Europe)

Fuente: ESADEgeo, 2012.

ESADE

Business School

Full-Time MBA named world's
best in international diversity
(5t in Europe)

Economist

ail [ESE

Business School

University of Navarra

FT No. 1 in FT Executive

Education Survey
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Bancos de Desarrollo y Fondos Soberanos: Repensar
la estrategia de cooperacion internacional

Una propuesta de cooperacion internacional 2.0

Sino Spanish Fund for Latin America

aecid

Agencia Espafiola
de Cooperacion
Internacional

para el Desarrollo

100 M€

> Brazil Spanish Fund for Latin America
100@
€

Qatar Spanish Fund for Latin America

Fuente: ESADEgeo, 2012.
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Conclusiones




Fortalecer las conexiones con los Fondos Soberanos
ha de ser una prioridad para Espana

Estrategias para incrementar las relaciones con los fondos soberanos

Estrategia Objetivo

Hub de sedes corporativas europeas Convertir Espafi en un hub de sedes corporativas europeas de fondos soberanos de Latinooméric, Oriente Media y Asia.
Considerar los nuevos fondos creados en Africa en su expansian por Europa.

(lubes de futbol (Real Modrid y FC Barcelona) Fortalecer relaciones de largo plozo. Mantener contacto periddico con los gestores y propietarios de los fondos soberanos

para desarrollar una relocion de largo plozo. Posibilidad de establecer reuniones vis o vis con empresas espafiolas
susceptibles de financiocion soberana.

Escuelas de negocio (ESADE, IE, IESE) Convertir las escuelas de negocio en un referente para la formacidn de gestores de fondos soberanas. Aprovechar la
posicion privilegiada de estos tres escuelos en los rankings globules paro atroer talento internacional en el que se fijen los
fondos soberanos para nutrir sus plantillas y formar a sus gestores.

Fondos de cooperacion Establecer relaciones de cooperacion internacional entre los instituciones espafiolos y los fondos soberanos para llevar o
tabo operaciones de forma coordinada. Quizd centrodas en Latinoamérico, donde Espafia cuenta con un expertise
reconocido infernacionalmente.

36
Fuente: ESADEgeo, 2012.



Mejorar la atraccion de los Fondos Soberanos
requiere innovacion ...

Mapa - Numero de Fondos Soberanos por pais

H-.

Chile

2 SWF

(2007 Fondo de Estabilidad Econamica v Social (FEESY - 14.8 USE hillions
(20067 Fondo de Rezerva de Penziones - 5.76 UST hillions

1 2

3 4 & 6 3
Humber of SWF by countny E EEERN
Fuente: www.esadegeo.com

Disefio: Samuel Granados



... y estrategias de largo plazo. Una Espana 3.0

Mapa - Volumen gestionado en cada pais
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Chile
20.56 US$ billions
14.8 - Fondo de Estabilidad Econdmica y Social (FEES) (2007)
Total investment by countrny (US$ billions) 1,000 &S00 100 « swfconsolidado

Fuente: www.esadegeo.com
Diseilo: Samuel Granados
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