R. Energética

¢QUE ES LA RONDA CERO?

La experiencia de las reformas energéticas de Brasil (1997) y Colombia (2003) muestran que la “Ronda Cero” es un mecanismo eficaz
para fortalecer a las empresas estatales y estimular la participacion de otras compafiias petroleras que contribuyan a la produccion de
hidrocarburos y a incrementar la renta petrolera del Estado. Asimismo tiene como premisa lograr un balance entre los recursos que
PEMEX operara y los que el Estado administrara y otorgara en las rondas posteriores. La “Ronda Cero” busca que PEMEX cuente con
recursos petroleros importantes para mantener un nivel de inversién en exploracion, desarrollo y extraccion sustentable.

A LA ESPERA DE LAS LEYES SECUNDARIAS

El pasado viernes 28 de marzo participamos en la conferencia telefénica que llevo a cabo Petr6leos Mexicanos (PEMEX) para comentar
su propuesta sobre la “Ronda Cero”, en donde destacamos el caracter estratégico de la aprobacién de las leyes secundarias, ya que
permitira tener mayor detalle sobre el tipo de contratos mediante los cuales la inversidén privada podra estar participando ya sea en
asociacion con PEMEX o individualmente. Asimismo, pareceria muy dificil que las leyes secundarias de la Reforma Energética se
aprobaran en este periodo ordinario del Congreso que termina el 30 de abril pero existe la posibilidad de que se aprueben en un periodo
extraordinario tras un mes de “descanso” luego del ordinario, es decir hacia el mes de junio. De no ser asi, el segundo periodo ordinario
en el que se podrian discutir y posiblemente aprobar sucederia hasta septiembre.

RONDA CERO PERMITIRA A PEMEX TENER GARANTIZADA SU OPERACION

PEMEX con la suma de los recursos prospectivos (recursos que no han sido descubiertos pero que han sido inferidos) y las reservas
incluidas en la solicitud de “Ronda Cero” tendria garantizada su operacion a los niveles actuales por 36 afios (hasta 2050), mientras que
el Estado administraria recursos equivalentes a 38 afios de la produccién actual. Por otra parte de un total de 407,000 km?2 que tenia
asignado PEMEX antes de la reforma, el organismo propone liberar areas para realizar mas de 10 rondas de 20,000 km2 cada una.

PEMEX PODRA PARTICIPAR EN LAS RONDAS SUBSECUENTES

Las asignaciones que se otorguen a PEMEX como resultado de la “Ronda Cero” son solo una parte de las areas futuras que podra
operar, ya que tendra la opcion de competir en los procesos de licitacién que el Estado realice en las rondas subsecuentes, ya sea solo
0 acompafado de otros inversionistas para obtener areas adicionales. Asimismo PEMEX podra asociarse con inversionistas para llevar
a cabo las actividades de exploracién y extraccién que le sean asignadas en la “Ronda Cero”.

PROCESO DE SOLICITUD EN ACTIVIDADES DE EXTRACCION Y EXPLORACION

PEMEX solicité a través de la “Ronda Cero” los campos y las areas en donde desea continuar con sus actividades de extraccion y
exploraciéon. Asimismo la Secretaria de Energia (SENER) con el apoyo técnico de la Comisién Nacional de Hidrocarburos (CNH) debera
analizar el requerimiento de inversion y el plan de desarrollo (capacidad técnica, financiera y de ejecucién). Por Ultimo la SENER
otorgara las asignaciones correspondientes a los campos y a las areas que procedan conforme al Sexto Transitorio del Decreto
Constitucional.

LA RESOLUCION: EN SEPTIEMBRE 2014

Se espera que la Secretaria de Energia emita su resolucion con base a los criterios establecidos en el Transitorio Sexto del Decreto de
Reforma en materia de energia a mas tardar el 17 de septiembre de 2014, en donde las asignaciones que se le otorguen a PEMEX en
“‘Ronda Cero” sentaran la base de sus reservas y recursos prospectivos. Por otra parte, el Estado empezara a licitar areas en
exploracién y campos a partir de 2015.

INVERSION PRIVADA: FIJAN LA MIRADA EN EL PAIS
La inversion privada esta siguiendo de cerca la aprobacion de las leyes secundarias, ya que existen empresas interesadas en las

nuevas areas y oportunidades que se estarian abriendo con la reforma. Asimismo algunas empresas internacionales ya han empgzadQapet. Antes de imprimir. piensa bien sl es necesarlo.

a fijar la mirada en el pais ya que las oportunidades en exploracién y produccién lucen bastante atractivas.
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OBJETIVOS DE LA RONDA CERO

La Ronda Cero tiene un doble objetivo:

1) Fortalecer a Petroleos Mexicanos dotandolo de los recursos necesarios para asegurar sus niveles de produccion de forma eficiente y una adecuada restituciéon de
reservas, constituyendo el primer paso para convertirse en Empresa Productiva del Estado.

2) Multiplicar la inversion en exploracion y extraccion de gas y petrdleo en el pais, a través de rondas de licitacion en las que participara la industria petrolera, y en las

cuales Petroleos Mexicanos podra competir.

RESERVAS Y RECURSOS DE MEXICO

Las reservas son las cantidades de hidrocarburos que se prevé seran recuperables comercialmente, mediante la aplicaciébn de proyectos de desarrollo, de
acumulaciones conocidas, bajo condiciones definidas en una fecha determinada.

Las reservas son categorizadas de acuerdo con su nivel de certidumbre asociado a las estimaciones y pueden sub clasificarse en:

Reservas 1P: Reservas Probadas con una probabilidad de extraccion de al menos 90%.

Reservas 2P: Suma de las Reservas Probadas y las Reservas Probables que en conjunto tienen una probabilidad de extraccion de al menos 50%.

Reservas 3P: Suma de las Reservas Probadas, Reservas Probables y Reservas Posibles, que en conjunto tienen una probabilidad de extraccién de al menos 10%.

Recursos Prospectivos: Aquellos recursos que no han sido descubiertos pero que han sido inferidos y que se estiman potencialmente recuperables mediante la
aplicacién de proyectos futuros (no incluye reservas).

Reservas (miles de millones de barriles de petréleo crudo equivalente)

Produccién Reservas Recursos Prospectivos
Acumulada Convencionales No Conven’cionales y
Aguas Profundas
Sureste 45.4 12.1 18.0 24.4 20.1
Tampico Misantla 6.5 1.2 7.0 17.4 25 34.8
Burgos 2.3 0.4 0.5 0.7 2.9 15
Veracruz 0.7 0.1 0.2 0.3 1.6 0.6
Sabinas 0.1 0 0.0 0.1 0.4 9.8
Aguas Profundas 0.0 0.1 0.4 1.7 26.6
Plataforma Yucatan 0.5
Total 55.0 13.9 26.1 44.6 28.0 86.8

Fuente: SENER
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Las reservas y los recursos de México se encuentran distribuidos en las cuencas petroleras que se muestran a continuacion en el mapa:

Fuente: SENER
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SOLICITUD DE PEMEX

En extraccion, Petroleos Mexicanos solicité los campos en prodduccion que desea mantener.
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PEMEX

Fuente: SENER

En exploracidn, Petroleos Mexicanos solicité una mayor proporcion de los recursos prospectivos en los que tiene mas experiencia.

Recursos Porcentaje
Categoria Area Km?  Prospectivos | del Total de
MMMbcpe Recursos
Lutitas 13,163 8.9 15%
Aguas Profundas 46,413 8.1 29%
Aguas Someras 35,928 9.5 63%
Areas Terrestres 65,471 8 82%
Total 160,975 34.5 31%

Fuente: SENER
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PROCESO DE SOLICITUD Y ASIGNACIONES

PEMEX SENER - CNH SENER

Solicita las areas para Verifican las Otorga las asignaciones
explotacioén y los campos capacidades técnicas, correspondientes a las areas
en explotacion que desea financieras y de ejecucion y campos que procedan
mantener y para los cuales en los planes de conforme al Sexto Transitorio
presentara el plan de exploracion y desarrollo. del Decreto Constitucional,
exploracion y el plan de especificando la profundidad
desarrollo respectivamente. de la asignacion.
21-marzo-2014 17-septiembre-2014

Se evalua la posibilidad de emitir
31-mayo-2014 resoluciones intermedias.

Fuente: SENER
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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 Sanchez 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 funcion 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 ningln motivo podra considerarse como una opinidn 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 recepcién directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier
responsabilidad derivada de su utilizaciéon 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 inversion al cierre de los Gltimos 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 posicién un plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun 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 Mas, S.A., Institucion de Banca Multiple, brindan servicios de inversién 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, Administracion
de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algin 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 informacion
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, ain en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
alguna sobre su precision o integridad. La informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
gue en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialardn su antecedente inmediato que impliqgue 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 recomendacion 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 comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Més.

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
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|C)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 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion 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 bésicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion 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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