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LO QUE SE SABE: RUSIA PUEDE AFECTAR EL MERCADO ENERGETICO "Las crisis son siempre
Rusia es el 3er productor de petrdleo en el mundo (10,397 bd) POCOS LO SABEN - PAISES PRODUCTORES DE PETROLEO (2012) oportunidades"
con una participacion sobre el total de 12.0%. Su reciente ATET BineiE
conflicto con Ucrania ha generado incertidumbre en los Arabia Saudita #1 China #4

mercados energéticos porque el petréleo y gas ruso abastecen Estados Unidos #2 Meéxico #9

gran parte de Europa. La Eurozona ya sufrio las consecuencias Rusia #3 Brasil #11 Carlos Ponce Bustos
de un disputa entre Rusia y Ucrania cuando en el invierno cponce@vepormas.com.mx
2009 Rusia corté el suministro de gas que circula por los 5625 1537
gaseoductos ucranianos, ocasionando que el precio del gas POCOS LO SABEN — PRECIO DEL PETROLEO (WTI) — Crisis 2014 3. Isaac Velasco
natural subiera 4.0%. En esta ocasion el alza ha sido de 14.3% - jvelasco@vepormas.com.mx
en mes y medio. Especialistas consideran que el conflicto 56251500 Ext. 1454
puede ocasionar (entre otros) que el precio del petréleo WTI 105 Tito Kuri Sierra
alcance los $105 dpb (actual en $101.77 dbp). Dentro de los 100 - ekuri@vepormas.com.mx
paises emergentes, México es el 20 productor de crudo (2,936 5625 1500 Ext. 1725
bd), solo detrds de Rusia. Los mayores ingresos potenciales »

gue la economia mexicana pudiera recibir en su condicion de 90

gran productor ante un escenario de precio alto de - ; 3 : MARZO 28, 2014
hidrocarburos, podria sumarse a la lista de eventos 12/2013 01/2014 0212014 03/2014

diferenciadores a favor de nuestro pais. En el pasado,
inversionistas internacionales han reconocido ya los beneficios

. . i Fuente: Elaboracién propia con informacion de U.S. Energy Information
de nuestro pais ante fuertes alzas en el precio del petréleo.

LO QUE POCOS SABEN: EL AUMENTO EN EL PRECIO DEL PETROLEO BENEFICIA A MEXICO.
Aunque México ha buscado desde hace tiempo disminuir su POCOS LO SABEN - Ingresos de México como % del PIB (2014)
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dependencia economica a la condicion petrolera, los precios del 3.9%

hidrocarburo siguen siendo importantes. Los ingresos 4.0% 1 TIEMPO ESTIMADO
provenientes por el comercio del hidrocarburo representan DE LECTURA (min)
actualmente el 3.9% del PIB nacional. Un aumento de 10% en 3.0% 1

el precio del barril de petréleo representaria alrededor de p o 7% OBJETIVO DEL REPORTE

Dar a conocer aspectos
econdémicos de menor
conocimiento general.

3.2 mil millones de pesos adicionales para la economia, 2
puntos base del PIB. Dentro de las otras fuentes importantes 0.9%
de ingresos para México se encuentran las remesas (1.7% del 1.0%
PIB) y el turismo (0.7% del PIB, medido por ingresos en balanza

de pagos). 0.0% -

Turismo Remesas Petrdleo
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Aunque su correlacion no ha sido permanente (una caracteristica de
los mercados emergentes es justamente que no presentan en el
tiempo una correlacion permanente con alguna variable), el
comportamiento del precio del petréleo ha sido histéricamente una
variable de atencion para el inversionista bursatil quienes han
reconocido los beneficios econdmicos para nuestro pais por su
condicion de productos importante.

La gréfica a la derecha, demuestra una correlacion del 88.4% vy
88.3% entre el IPyC en dodlares y el precio de la mezcla mexicana
del petréleo en los dltimos 10 y 5 afios respectivamente.

La correlaciéon podria ser incluso mayor a futuro a partir de la
conclusién de la Reforma Energética que en los préximos meses
terminara de definirse.

EL PETROLEO

El mercado energético es uno de los mas importantes a nivel
global. La demanda de petréleo esta ligada al crecimiento mundial.
En periodos donde hay gran actividad, la demanda de crudo sube
al igual que su precio. Por el contrario, el menor crecimiento
esperado para China (7.5% en 2014) y la crisis que estamos viendo
en Europa debido al enfrentamiento entre Rusia y Ucrania han
provocado incertidumbre respecto a la demanda y al precio del
petréleo (en el momento mas inestable de la crisis, el precio del
petréleo subié 14.3%, desde el 13 de enero hasta el 3 de marzo del
2014). Todos estos eventos han mantenido el precio del petréleo
oscilando entre $91.44 y $105 ddlares por barril en lo que va del
2014. Un mayor precio del petr6leo generaria mayores ingresos
para la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

EL CASO DE IRAN EN EL 2012

El primero de julio del 2012, las sanciones a Iran por parte de
la Unidn Europea, entraron en vigor debido a la negativa del
pais de Medio Oriente para detener su programa nuclear. El
embargo disminuy6 la produccién en 190 mil barriles diarios,
y redujo las exportaciones iranis en 1 millén de barriles al dia,
casi la tercera parte de su produccién diaria (3.3 millones).
Los precios del petréleo tuvieron un alza importante en los
primeros meses del afio, tendencia que se revirtié gracias a
la mayor oferta de A. Saudita y a la desaceleracion de la
demanda agregada mundial.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS,
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en
materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Andrés Audiffred Alvarado,
Juan Elizalde Moreras, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Edmond Kuri Sierra y Daniel Sdnchez Uranga, Analistas
responsables de la elaboracién de este Reporte estan disponibles en, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o extraordinaria
que han percibido esta determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Analisis con los que se da seguimiento a
esta Emisora, bajo ninglin motivo podra considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de
cualquier responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los Ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la
emisora recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo
Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por M&s, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En
estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes
referidos. La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aln en el caso de estimaciones, pero no es
posible realizar manifestacién alguna sobre su precisién o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su
emision, estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que implique un cambio.
Las entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a
realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este documento

Toda vez que este documento se formula como una recomendacién generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento,
no podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aln con fines académicos o de medios de comunicacién, sin previa
autorizacién escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

Categorias y Criterios de Opinion

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC
FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de

analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|()N! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar

Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual o menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 No forma parte de

AHORA elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia

Subdirector - Sector Mineria

Proyectos y Procesos Bursatiles

Vivienda / Infraestructura / Fibras

Alimentos / Bebidas / Consumo Discrecional
Telecomunicaciones / Financiero
Comerciales / Aeropuertos / Industriales
Andlisis Técnico

Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado

Editor Bursatil

Analista Econémico
Analista Econémico

Director de Gestion Patrimonial

Subdirector de Administracién de Portafolios

Gestion de Portafolios
Sociedades de Inversion
Sociedades de Inversion
Promocién de Activos

55 56251500 x 1523
55 56251537 x 1537
55 56251517 x 1517
55 56251609 x 1609
55 56251500 x 9109
81 83180300 x 7329
55 56251541 x 1541

55 56251515 x 1515
55 56251514 x 1514
55 56251500 x 1453
55 56251500 x 1451
55 56251530 x 1530
55 56251709 x 1709
5556251511 x 1511
55 56251508 x 1508
55 56251529 x 1529

55 56251500 x 1454
55 56251500 x 1725

5511021800 x 1964
55 56251513 x 1513
55 56251526 x 1526
55 56251536 x 1536
55 56251545 x 1545
55 56251534 x 1534

afinkler@vepormas.com.mx

cponce@vepormas.com.mx
fperez@vegormas.com.mx

jcerezo@vepormas.com.mx
mardines@vepormas.com.mx

jportilla@vepormas.com.mx
icalderon@vepormas.com.mx

rheredia@vepormas.com.mx
Irivas@vepormas.com.mx
mmedinaz@vepormas.com.mx
jfloresb@vepormas.com.mx
aaudiffred @vepormas.com.mx
jelizalde@vepormas.com.mx
jresendiz@vepormas.com.mx
jmendiola@vepormas.com.mx
dsanchez@vepormas.com.mx

jvelascoo@vepormas.com.mx
ekuri@vepormas.com.mx

mmsuarezh@vepormas.com.mx
masanchez@vepormas.com.mx
gledesma@vepormas.com.mx
rhernandez@vepormas.com.mx
jffernandez@vepormas.com.mx
hreyes @vepormas.com.mx

Ahorra papet. Antes de imprurir, DMnaa Dien w o3 NECERMNO. c,


mailto:cponce@vepormas.com.mx
mailto:jcerezo@vepormas.com.mx
mailto:eperezalonso@vepormas.com.mx
mailto:rheredia@vepormas.com.mx
mailto:lrivas@vepormas.com.mx
mailto:mmedinaz@vepormas.com.mx
mailto:jfloresb@vepormas.com.mx
mailto:aaudiffred@vepormas.com.mx
mailto:jelizalde@vepormas.com.mx
mailto:jresendiz@vepormas.com.mx
mailto:jmendiola@vepormas.com.mx
mailto:dsanchez@vepormas.com.mx
mailto:mmsuarezh@vepormas.com.mx
mailto:rhernandez@vepormas.com.mx
mailto:jfernandez@vepormas.com.mx
mailto:hreyes@vepormas.com.mx

