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Atencién: Ecopetrol esta en maxima alerta por planes del
presidente electo Gustave Petro, El valor de la empresa va
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en picada, ;qué esta en juego?

Sin habarss posesionads, log planes del presidants alacks Gustsvo Petro tienen en alarta mixima 2 Eapemel y a s industria petrolera. Una

tagadia: la empresa paséde valer 113,5 billones de nesos 3 57,95 billones. ;Hada dénde vames?
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PETRO NOS PUSO
A SUDAR PETROLEO

Sin haberve prossionaa, los planes del presidenta slecto
Gulivo Petro Benen o0 Blests misama 3 Eopetral y 4 B8
En cutro

T i

Solobastdque Gustavo Petro fuera elegido presidente de Colornbia para que
- ¥ toda Ta industria petrolera, literalmente, empezatan a sudar
petdlen. Adernds de la coyuntira intemadional que ha golpeadoe] predode]
audoenelmundo, €] casode la empresa estatal mas grande del pais ha

encendidolae alarmas

Esta 50102113, sucaida en la bolsa fue esnepitosa e incluso Ilegd a pexdex casi 30
pon ciento de su valpr bursatl, Aungque este viemes la actidn se recuperd
levernente, larealidad es drarn dtica: - pasdde valer113 Shillones de
pesos, 2] pasadoviemes 17 de junie, antes de 1as eleccdones, a 87,95 billones luega
del triumfo del lder del Pacto Histdrico.

Elhechonoesmenar. Se trata de 1a compafi{a priblica insigne de los
colambiance, que solo este afiodesem boleé1s billones de pesse en dividendos
pata el Estado, la dframas alta enutilidades en 12 historia de la ernpresa y que
tenen cornodestine, prindpalments, o1 gasto sodal. Perono solose astin

afectando las Ananzasde Ja nacién, siendo lamayer accionista.

Ensegundelugay, pox cantidad de accienes, estin los fondes privades de
pensiones, puescon €1 desplome del valex de -se estemecitel ahovro
de los codzantes 2 pensitan. Las cansas de 1a tormenta estin en 1ae declaracionse
de Petrodurante 1a campafia sobre &1 sector minero-energéticoy en loque
contens su programa de Gobieme. Enesenda, elnuevo presidente, &f oumple 1o
que dijo, va a frenar en secocuakuier mievo contratode exploradén petralera, To
cualpodiia afectar amediano plazolas reservas de audo. También hay una gran
expectativa frente a si Petro vialara 2] gobiemo corporativo, haciendo cambics en
lajuntade -, que ha sidoespecialmente témica y 2lejada de 1aideclogia
v 1a politiqueria, 5i estoonure, Jos expertes asepiran que se perderiala
astabilidad que ha aleanzado 1a empresa. Otio puntecricial es la posicion del
yresidents electn en toane al fracking, En el sector petolers asepinan que loha

“satanizado”.

Laindustia eats con los nervios de punta y soloespera unas sefiales reaponsables
de Pero, que tranguilicen a los mercadas y que pennitan que 1 valorde la accién
de -pueda recuperarse rapidamente. Hay que actuar concabeza Bia, sin
caprichos, pensando en Colombia y suestabilidad econdmica. Transicén
energetica s, peronoa las patadas, poniendo enriesgolajoya de 1a corona del

pais

F117 de furio, dosdias antes de 1as elecciones, la accién de Ecopenal valia 2.760
pesos. Sinembage, luego del niuntede Penio, 1legd a boxdear Jos 2.000 pesosy
2l viexnesceryt en 2,139, Tras la eleccidn del mievomandatario, habia gran

expectativa sobre ofmo abridan los mercados de 45121 y acdlones, 7, enespedal,

chiiveraamivez (2]
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1oz drulos da ]asempresaspetrolerasy-g, dadoque, durante Ja campafia,
Petrohabia sido enfitico en asegurar que realizard un “desescalamients gradual

delmodelo extracdvista®

Enoiras palabras, que planea redudir gradualmente 1a dependencia econdmica
delpaizde] petrdlenydel carbdn. Suprograma de Gobiemoes dristico: “Se
prohibiran 1a exploracién y explotacién de yacimientos no convendonales Se
detendran los proyectos pilotode fracking ¥ el desanollo de yadimientos costa
afuera. Mo se otorgaran nuevas lcendas para la exploradion de hidrocarburos, ni

e penmitd Ja granmineria a deloabierto. Respetarernon las decisiones

dernorraticas de las consuttas populares”

Peroese noes 2] (nicoterna de preocupacidn. También se sefiala que “1a
extraccdn de las reservas actuales de com bustitles feiles se destinard al
consumaintema bajo oriterios thenicos y socdioecondmises que penmitan una
mayer eficlenda en sunso y una mayor tasa de retomo energétco”. Mucheshan

intexpaetado esto comono seguit exportandepetidles, une de losejes

fimd alesno solo del io exterior sino de las

piblicas y del preciodel délay.

Enconeemienda, todas esas preotupacdonee sobre 21 prograrma de Pemose
materializaron en 13 acdién de Boopetol. Al viemes, con el datode dene de 3.13%
pesoe, sa registaba una calda sermanal de 22,5 por dentoen el valor de Ecopemal.
Comoresultads, 1a petrolera vale 25 billones de pesns menas en capitalizacién

Dursdrl.

EVOLUCION DE LAS ACCIONES PETROLERAS

EN JUNIO DE 2022
@ Ecopetral: -25.64 % YPF:-27.09% @ Petrobras: -22 %
@ Exxon: 9,74 % @ Chewron: -17,50 % @ ConocoPhillips: -19.72 %
® Total: 830 % @ BP:-14T1 % ® Shell: 1757 %
Variacidn eatre ¢ o6y
1y ¢l 23 de juic,
tomang el precie
del ADR de cada
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La mayor inquietud

Elammdiade suspender 1s exploradién petralera ha sidouno de Tos prindpales
motivos de inquietud porque pondria enriesgonosoloel tema fiscal del paisy1a
inversisn extranjera, sino también la autosufdenday la seguridad energetica
Mis atim después de vex leque esti pasandeen Europa conla aldsima
dependencia que tenia del gasxuse.

Las politicas de exploracidn petrolera se surnan 2 la afinmacidn que hizo Petroen
campafia al comparare] petrdleoy el carbén con Ta coca, y que recordaron algumas
personas consultadas por SEMANAen esta coyuntura. “Muestros res prindpales
productas de expartadién noproducen una economia de trabajo. Son tres venencs.
Elma: poderaso, €] carbdn, que sacan del Caribe, La Guajira y el Cesar. Después el
petdlen, que sacan del Pledemonts Llanero, ydespués la cocaina”, aseverdel
nuevomandatario. ¥ agregdque estos res productos son 1a forma en laque
“Colombia ze articula al munde” y que son para beneficio econdmice de un

“régimen palitico de Ta cormipdén™

“La situadén esde incertidurnbre y precmupadién?, Je dijoa SEMANA 2]
reprezentants de una petrolera extranjera en Colombia, quien prefind mantenaer
suncrmbre en reserva para evitar fitras represalias Y agregs: “En el extexior se
haintexpretado que el presidente va a parax la actividad, ne que no va a entregax

1nis contrates de explovacitn”.
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entregadodetalles de cdmose hard. Mo hay nadamas Esoes loque tiene al

mmercadeen pinico. Ex incderto of habrd un combio sbrupto s una wansicién

ardenada”

Por su parte, un representante de inversionistas instimdenales intemadeonales
advirddque hay demasiada incertddurnbre v, ante esta sitmacion, los empresarics
yase empiezan a preguntar porel peor escenanio: “5ilaindustyiadel pendleses
un enemigo pliblice, hay preecupacién pexque el medelo de negecio de
Ecopeniel se acabe y no se sepaenqueé pueda texminar. Ya inclusolos
inversionistas preguntan si 1a empresa podiia en el fufironocumplir con el pago

de sue deudas y hacerun default”, sefiala.

La econornia que recibe e1 goblemo de Petroesta andando, peropueden
ﬁ verr amenazas

“Cormono hay claridad, nose sabe qué papel va a cumplir Ecopetral, si segnird
slendouma empresa penolera yde energla, osi plensan convertrla enun
vehiculo, pot gjernplo, para hacer préstamos a los camnpesinos, En ese escenaxio
de incexddumbne le peor esque el negoriose acabe”, agiegd coe petelern,

ynientiasse desplommabala accion de Ecopetiol.

Ouocoletazode 1a incerddurm bre Josfenten Joe 17 miTlenes de shoradores on foe.
fondos privados de pensiones y cezant as. Resulta que dichos fondos son grandes
inversionistas enlas ernpresas colornbianas que cotizan en Bolza. En Ecopemal,
tienen e13,99por dento, loque implica que son ] mayor accionista después de
1anacién, que poees o BR, 49 por ciento. De hecha, estal suimportancia, que

son los tondoslos que 2o a5 Iminoyitavios enlajimta

dinectivadela petrolexa.

Elternaes que, conel desplome de 1a accién de Ecopetrol, que esta semmana ha
caldo22,5por dento, también baja 21 valor de Jas inversiones e Jos fondos de
pensiones enla petrolera. Esto porque el pasado17 de junio su parte de Ecopetral

valia 4,5billones de pesos y hoy vale 3,5 billones.

Aumque esta péydidane se materializa amenesde gue los fondos salgan a
vender susacciones de Eeepetual, =i 1ovan a sentiv sus afiliados en sus extractas
mmensuales, pueses facible que, con 1a calda del valor de 1a petrolera, asi como
delprornedio de Jaz accdones nacionales (que se handesvalorizadoen 6,5por

dentoesta sernana), registren una rentabilidad negativa en junio.

“La caida en el prediode 13 accidn de Ecopetral afecta 1a rentabilidad de los fondos.
de pensionees, Todoel portafoliode acoiones Jocales pesa cerca de 16 por denta, ¥

2lefectoha sidonegativo™, agrega un empresariode] sector, donde también

TEmen qué pasars con los fomdoe en 13 refornm a pensional amundada por Peno.

Las explicaciones

Ricardo Bonilla, unode los asesores econdmicos del presidente electoy quienlo
acompafid en 1a Secretaria de Hacdenda cuando Fue alealde, ha tratade de calmar
1atwbulenda. Le dijoa SEMANA que actualmente hay 180 contratcs de
exploradion vigentes, algumos con plazode hasta 20 afios y que cubren tentorios
aproxdmadamente de Tmillones de hectireasen 1a franja donde 1a sfarmica ha
sefialadoque puede haber pendlenogas Ce e1los, hay 16 en evaluadén sobre su
Hpo, tamafio, comerdalidad, etoétera. “5e va a pedir informe de resultados.
Todos siguen vigentes y se Jes pide que Jos gjecuten y aparten resultados”, sefiald
Bonilla. Esto significaria, comno han explicado algunos analistas, que habia
magen de manicbra pavalas peveleras que estin opexande para mantenex pex

varios afios su expleracitn, puesesta no se suspendexia de tajo.

Ejecutivos del sector petrolero consultados por S EMANA sefialaron que €]
anundode terminar con 1a asignadiin de mievas dreas para exploradénnoes €1
mejor mensaje para la industria ni ex 8ptimo, “porque es fundarmental estar
renovandoel partafolic, mientrazque la Agencia Nadonalde Hidrocarburos
{ANH) deberia estar refrescando y adquiriendo inform acién para poder ofrecer
mievas Sreas”, dijouncde ellas Sinembargo, lamayora de lasempresas
petrolerasz enel pals ene dreas ya contratadas enlas cuales puede realizar sus
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avanzax en estes desanellospodiia acarrearle 2l paisdemandas

intexnacionales

Algunce recordaron que esta noes una situadsn nueva: durante 2] sepundo
Gobiemode Juan Manue] Santos no e entregarcn sreas de exploradon porque en
ase momento se diouna destordda del precdio del cudoque nohada atracdvala
inversin. Aumgue no se fnmaron contratos nuevos, se pudieron incrementar

reservas, justamente por Ja existendia de Sreasreservadas

Forejernplo, Ecopetra] dene mas de 240 oporimidades exploratoriasen gas y
pendlenque lo dan acdvidad para mie do una década, on dreas conmratadaz en

zomnas oo o Jos Llanoe Orientales, 1 Magdalena Medioy 21 Caribe

“Nosprescupa que le pongan trabas a laindustiia en instancias
gubexnamentales claves, comolas licencias ambientales cel acampafiamiento
en los procesos de consults previa que podeian afectar as operaciones del sectar™,

dijoe] presidente de una penolera.

Frente ala posibilidad de dejar 1a producdén de pendleo solo para g1 mercado
doméstico, Bonilla sefiald: “E] presidente mmea dijo que se suspendia
produccidn i exportacidn, se producen 800 000 harriles disrics, 300 000en
consurmointeme. Se va a evaluarla operacién de Jas refinerfas y saber porqué

impaortamae gazolina. Algima vez, a1ma e funta casnial, sohre

desab i fuhwe, en ila, Petio didgue pse guardaba pse

acelerabalabansicion enerpetica en el consumo. La opinién del £8

lasegunda, cxganizax la ansicién”.

“Creoque lotilimo que estaria pensando ] Gobiema Petro es incumplir los.
contratos de exploracién Ainnados. Eso geneyaria, adeyndsde la pérdida de

confianza, enonmes denandas contia el Estade colembiana™, dijo el presidente

de otxa petnclera.

Que hable Petro

Todo parece indicar que el1inico capaz de calmar esta tonmenta ez el mizmo
Petro, aclarando su posicién y dando sefiales al mercado, como, por gjernplo, €]
nombramientode custroministros findamentales en el desamollo de esta

industria: Hacdlenda, Intericr, Minas y Energia y Ambiente.

“Neimpouta si sale el presidente lugue o el minisoede Hacienda, oel
presidente de Ecopetial, se necesita que hable Penioy dé sefialesde que vaa
protegex la empresa, ez lotnicoque tranquilizaria almercade®, dijouna alta

fuente de Ecopetral.

Lammayor preocupacion eatd enlas cuentas del Estado, adicional a oque
representa 1a pérdida de valorde 1a compafifa, @1 impactapara los acdonistas que
liquidaron suinversidn en mediode 1a cafda, Tos efectos en los extractas de
quienes cotizan para su pensidn en los fondos privados y 1a zozobra en el mercado
turedl.

. “fagand, peroahora viene 1a verdad”: expertos desnudan 1a reforma
i‘ ' uitutariade Penra

Thiego Mesa, ministo de Minasy Enexgia, duxaite 1m foxode txansicién
enexgética oiganizado poy SEMANA, yesalté la impoxtancia del sectox de
hidvorarburos. En el Gobiemo se entregaron £7 nuevas contratas, Ja inversion
exiranjera ha sidode 4 400millones de ddlares y se ha aurnentado 1a vida il de

lasreservasde petrdleoy gas®

[l sector extractivo, peromayoritatiamente del de hidrocarturos, dependa 1a
cuenta de balanza comerdial enS6 por dento y reemplazar esode undia para oo
sinorasionarima oisis, nosolode balanza de pagos, sinode tasa de cambio, sera
muydificf]. Cerca del33 por dento de la inversién extranjera directa total del pais
viene a wavés del sector extractivo. Enel tema Ascal estarnas hatlando de enme 17
¥ 18 por cento de Jos ingresas confentes de 1a nacién, solocon impuestos
dividendos de Ecopetrol. Enregalias representa unode cada tres pesos en,
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Billones de pesos
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Prescindix de este sectox de lanoche alamaiiana econdmicamnente sexiam

suicidio™, advixtiéel ministo Mesa,

El fundionario pididreviear Jo que se habia planteadoen el plan de goblems “y

darle una repensada antes de escribir €] Flan Macional de Desarrollo”™

00 a la autoeufdencia Aungque nadie disoute Ja tarea que deben adelantar los
paises y 1as empresas petoleras en materia de wansicén energética, 1a discusion
2std enla velodidad. Hoy pot hoy, €l petdlenesimode lospilates de la economia
colombiana, no selo pox losyecursosque tiae, sino también pex 1a
autosuficiencia enexgética que le pennite al paisneimporta crude, en

especial ahora que su precio superalos 100 d6laves pox bavyil.

Adernis de 1as cifras que plantes el ministio Mesa, segin un dorinnentode la
Aspriacitn Colmnbiana de Pendleo y Gas {ACP) , s se avanza en esta iniciadva
de 1o day méis contratos de explovacion, en cineo afios la produccion caevia 47
o ciente, en el cazo del pendleo; y 27 por dento en gas, conuna pérdida
anticipada enla automuficienda energética, que llevara aimportar gas a partr
de 2026y pedleodesde 2028, Agrega que 1a pérdida endivisas Tegaria
aproximadamente a 68,000 miTlones de ddlares entre 2022 y 2032 por reducdidn
enlas expartaciones de petrdleoy, ademas, porimpartadones antidpadas de
petdleoy gas “Este choque extemono zoloencareceria 1a energia, sine que
perjudicaria e1balsiTla de Jos colom banas por un délar m s caro, una denda
extema mis abultada, tasas de interée s altas y una mayor difioultad para

recuperar €1 gradode inversidn”, sefialé <] gremia
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Por1a cafda en a produccén 2o eedma una pérdida de 18 biTlones de peese en
aportes fiscales yregaliasde las empresas de exploracin y produccién (EZF) ala
nacién ya lasregiones Se desfinandarian programas gubemamentales parala

superacién de 1a pobreza, €1 desarrollo sodoecondmicoregional y hasta lamisma

t acién productiva y energética del pals. “La reducddn de inversiones de
exploradion y producdsn por 21 billones de pesos afectaria el empleoy las
oportunidades de contratacién de bienes y servicios en las regiones”, concluye el

dooumentode andtisia

Para el exoninisto Amnylkar Acosta, las enpresas y los empiesaxiosde la
industiia petrolexa son cautos. “Ellos esperardn, seguramente, Jos primeras 100
dias de 12 adminisracién Petro, a 1a expectativa de sus mensajes y sus sefiales,
antesde tormar sus dedsiones de inversidn. Todavia es prematiro pronastcar €1
foturode Ja industria del petrdlec en Colombia. Advertidos estin de su posicion y
218 anuncios de frenar la exploracién petrolera 2 incluso de sus exportaciones.
Pero bien se sabe que Jos ingresos que e genera a lanadan, que se esimanen 34
billones de pesos €] afio entrante, son la tabla de salvadiénmientas notengamos
ofra fisente de ingresas tan importante comola industiia del petrdlen. Asf las
comas, yamantado en el pono, el presidente Pero deberd tomar dedisiones que
consulten esa realidad. Por eTlo, bien s ha dichoque se hace poesia en campafia,

perose goblema en prosa. Asl de claro”



[ 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 20

M promedio (dolar frente al peso) | 3.747 | 3924 | 4.006 | 4.090 | 4176 | 4264 | 4353 | 4445 | 4536 | 4633 | 4731 | 4830 | 4%
el del petroleo (Brent en délares) | 709 | 100.0 | 942 | 845 | 76.4 | 80.3 | 824 | 844 | 865 | 885 | 005 | @25 | 94
duccién (miles de barviles por dia) | 736.0 | 755.0 | 810.0 | 855.0 | BO20 | 710,0 | 710.0 | 710.0 | 710.0 | 710.0 | 710.0 | 7100 | 7T
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La accion de laiguana

Enlostiltirnos dias, 1az acciones de 1as petroleras en el munda han caldeproducts
de 1areduccidn en 21 predode] audo, mixme cuando aiin los precdios se
mantenen por encdma de 1o 100 délares por baril, peroante 13 expectativa de
1narecesién global. Sinembargs, 1ma de las contracciones mas grandes Ta iene
Ecopenal. De heche, Jos preciosalosque ha llegade s accién solo se comparan,
enlahistovia yeciente, com losvegistades en tempos de pandemia, cuandeel

valor del cxudo Hlegd, incluse, 2 texrenonegativo.

Segiin el plande Petro, Egepetrol] tendr3 un ol protagonista en la ransicidn,
pernmanecers comopatimoniode los colombiancs para garantizar los
cornbustibles que el pais requiere por los préedrmos 15 afios, hard aportes en

inmunos y derivados para la petroquimica, apoyara integralmente la

investigadién, denda y desarrollo de temologias para Ja transicién hada
energlaz limpias y connituird con impuestos, regalias y dividendos 21 Estado.
“Crearernas o] Insituto Madonalde Energlas Limpias”, dice e] programa del

Pacto Histdrico.
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Debate: con Gustavo Petrq enel
poder, ;que rumbo tomara la

Mirar en (£ YouTube

Dramiel Guardiola, jefe de Equity Research de BTG Parmal, explica que
precismmente la mayor incertidimbre estd en qué vaa pasax con Ecopetiol y
qué decisiones se van a toinar 1 su esnuctna yinedelo de negocie. Puso corme
gjemploel casode Argentna, con YPF, donde no se rigen por e] precio
intemadonal del penrsles, sinoque dizefisron su fbanil aiollo’, moen e que
gllos mizmos definen 2l valor del orudo, Joque afecta 13 caja de Ja petrclera

zemiestatal

E23 situaciin hace que YPF sea este afio 1a petrolera de peor desermpefio bursdtl,
urtocon Petrobras, supar de Brast, endonde también hay graves problemas de
gobieme corporativo. Ezo ha penmitidoque, Brente a sus pares latincamericanas,
Ecepetel tenga hoyima mejex valoyacién. Hasta antesde laselecciones, sue
arciones negpriaban a cuatip veres su ehitda, frente a dos veces de YPEy,

Petvobuas,

Adernis, Ecopetrol acaba de registraren 2021 sus mejores dfrasen toda Ja
‘historia. Cerd 2] afio conun ingreso consolidadode 91,7 billones de pesos, un

credmiento de 83 por cento frente a 2020, yuna udlidad neta d= 16,7 billones de

pasoe.

ACCIONISTAS
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Ashmisio, los analistas resaltan el gobiemneo corporative de Ecopetrol y que es
unade laspocaspetoleyas en el Immde gue ya AMpezo supiocesode tansicién
enexgética. Tiene dos megaparques solares enel Meta, con unoce 120 MW de
capacidad, y el objetvoes alcanzar mis de 400 MW en Jos préxdmos dos afics, as
como set lider continental en hidrégeno verde ¥ azul, con un proyecto que
desarrolla enfartagena y en 2l que planea inversiones pormas de 2,500 millones
de ddlares. |gualmente, uenta conmas de 50 ecorreservas para la proteccisn del
medicarnbionts. Todo exto dentro del propéeito de sor carbono neural en 2050 De
‘hecho, ya logrdredudr 490,000 toneladas de CO2 en los dldmes dos afice y fue la

prirnera petrolera latinoarnericana en poner ezameta

PFero 12 movida mas importante y que Je da uninstmumentoclave parala
ansicién energética es Ja compra de mas del S0por dentode 1S4, que estaba en
rmanos de 1a nadén. De hecho, el mismo Petro, en una entrevists en sumornents

enun programa de Dinero, destacdesa movida,

Alli, Ecepetrol tiene im rete grande: en Colembia, por xegulacién, ne se puede

integyar vext: elnegoripdet con el de genexacién; esdecir,

los proyectes que haga de energias xenevables serian para antogenexacion y ne
ado:

parael sisternai: 1. Sinembargo, ISApodia ser subrazode

expansidn en estas energias en obros mercados en Jos que noexisten esas.

resmicoiones

Enelcortoplazo, lomas importants es mantener y awnentar g1 valor de

Ecopetal, fundamental para 1a transicién y 1a sepunidad enerpética. Lograrlo eath

enmanas de Gustavo Pero y de sunuevoequipoecondmico.

i ustaun Petro Eoopetral Potrdho Ekodones 202 eonomia
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