REFORMA HISTORICA

Finalmente, la semana pasada, se aprobaron las leyes secundarias de la Reforma Energética propuestas por el presidente
Enrique Pefia Nieto (EPN) el pasado 30 de abril. Como resultado de dicha reforma, PEMEX y CFE sufrieron cambios en sus
leyes organicas, convirtiéndose en empresas mas modernas y con una mayor capacidad de competir globalmente.

Los principales cambios que tendran Petréleos Mexicanos (Pemex) y la Comision Federal de Electricidad (CFE) son:

MENTOR — Como quedan Pemex y CFE

e Las empresas dejan de ser paraestatales. El Gobierno
sera duefio, no administrador. Adquieren la figura de
“empresas productivas del Estado”

¢ El Consejo de Administracion de la CFE también tiene 10
integrantes y s6lo cambia que seran cuatro consejeros
independientes y uno designado por los trabajadores de
la empresa.

e Tendran personalidad juridica y patrimonio propio,
autonomia técnica operativa y de gestion. El Gobierno
no se entrometera en la operacion cotidiana de las
empresas y éstas tomaran sus decisiones de manera
autonomay con base en légicas empresariales y de
negocio, sin presiones politicas o coyunturales.

e El Consejo de Administracion de Pemex estara integrado
por 10 miembros: El titular de la Secretaria de Energia,
quien lo presidira y tendré voto de calidad, y el titular de la
Secretaria de Hacienda; tres consejeros del Gobierno
federal designados por el Ejecutivo federal, y cinco
consejeros independientes, designados por el Ejecutivo y
ratificados por el Senado.

e Podran contar con empresas productivas subsidiarias y
empresas filiales.

e Estaran sujetas a sus respectivas leyes y reglamentos. El
derecho civil y mercantil seran supletorios.

e Tendran un Consejo de Administracién y un Director
general.

e Para la vigilancia y la prevencion de actos de corrupcion
se crea un Comité de Auditoria, ademas de una Auditoria
Interna, y la participacion de un Auditor Externo.

e Trabajaran bajo la figura del "Gobierno corporativo". Su
maximo o6rgano de decision sera el Consejo de
Administracion, responsable de la direccion estratégica
y la planeacién integral.

e Se crean drganos reguladores de los sectores: La
Comisiéon Nacional de Hidrocarburos (en Pemex) y la
Comision Reguladora de Energia (en CFE).

Fuente: Cuadro con informacion del Periédico Reforma

MEXICO: NUEVO PANORAMA.

El objetivo de la iniciativa energética es incrementar la inversion en las empresas nacionales y en el sector para maximizar la
renta de nuestros recursos naturales permitiendo la apertura del sector a empresas e inversion privada.
El dia de hoy, EPN promulgara la Reforma Energética, dando asi fin a 76 afios de monopolio energético e iniciando una nueva

era en la industria de México.

Los cambios estructurales en nuestro pais han generado un impacto positivo en inversionistas internacionales y esto aumenta
la posibilidad de que México pueda tener mejores calificaciones crediticias en un futuro cercano.
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“El cambio es ley de vida. Cualquiera
que s6lo mire al pasado o al presente,
se perdera el futuro”
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En el acto en el que promulgé las leyes secundarias de la reforma energética, el Presidente Enrique Pefia Nieto anuncié que el resultado de la Ronda Cero en
Pemex y los campos a licitar en la Ronda Uno serdn dados a conocer este miércoles, un mes antes de la fecha prevista.

La Ronda Cero es el proceso mediante el cual Pemex seleccioné los campos que quiere explotar antes de la entrada en el sector de la participacion privada; en la

Ronda Uno, definird que campos abrira a la IP.

Asimismo, Pefia Nieto informd que ese dia también se daran a conocer las primeras areas en la que han decidido asociarse con terceros.

MENTOR - Nuevas caracteristicas de Petroleos Mexicanos (PEMEX).

Se permite la participacion de las empresas privadas en todos los ramos del
sector.

Se permite a empresas nacionales y extranjeras instalar gasolineras a partir
de 2016, y se abre la importacion de gasolina y diesel.

En materia de exploracion y extraccion, Pemex y sus subsidiarias podran
asociarse como empresas privadas mediante una licitacion que lleve a cabo la
Comision Nacional de Hidrocarburos.

Se libera el precio de la gasolina y diesel, en enero de 2018, y del gas LP a
partir de 2017.

Tendra derecho, bajo la figura de "ronda cero", de escoger las areas que
explotara sin apoyo de particulares.

El Gobierno absorbera parte de los pasivos laborales a cambio de que el
préximo afio la empresa y el sindicato acuerden nuevas reglas para el pago de
pensiones.

Debera elaborar un plan de negocios con un horizonte de cinco aios.

Se reduce la carga fiscal a Pemex, del 65% 62%.

Se prevé la "ocupacion temporal" de tierras para la extraccion de
hidrocarburos. El porcentaje que pagaran contratistas a propietarios de las
tierras no sera menor de 0.5% ni mayor al 2%, en el caso de hidrocarburos, y
hasta 3% si es gas shale.

Se crea la Agencia Nacional de Seguridad Industrial y Proteccion al Medio
Ambiente del Sector Hidrocarburos.

Se crea el Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabilizacidn y el Desarrollo. Tendra dos funciones: recibe recursos y paga asignaciones y contratos para la
exploracion y extraccion de hidrocarburos; y administra los ingresos del Estado provenientes del petroleo y los demas hidrocarburos

Fuente: Elaboracién con informacién del Periédico Reforma.
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Se crean varios tipos de contratos y se fijan las contraprestaciones:

Contratos de licencia, utilidad y produccion compartida pagaran:
o Cuota para fase exploratoria.
o Regalia.
o ISR.

Contratos de licencia pagaran:

o Bono a la firma.
o Contraprestacion del Estado.

Contratos de utilidad compartida cobraran:

o Pago en efectivo

Contratos de produccion compartida cobraran:

o Pago en especie

Contratos de servicios:

o Entregaran la totalidad de produccion al Estado. :: Recibiran remuneracion en efectivo.

2 Estaran sujetos al pago de ISR e IVA.

Fuente: Elaboracién con informacién del Periédico Reforma.

MENTOR — Nuevas caracteristicas de la Comision Federal de Electricidad (CFE).

Se permite la participacion de empresas privadas en la generacion,
transmision y distribucién de energia eléctrica.

El Cenace llevara a cabo de manera transparente las subastas para la
celebracion de contratos de cobertura eléctrica con el nuevo mercado
mayorista de electricidad.

Se mantienen los subsidios generales para el consumo basico y se le
pide al Gobierno que analice subsidios focalizados.

La Secretaria de Energia emitira el Programa de Desarrollo del Sector
Eléctrico Nacional, documento que concentrara la planeacion del sistema
eléctrico.

La CFE ofreceré el servicio eléctrico bajo tarifas reguladas y se
mantendra como suministrador para los usuarios pequefios y medianos
de tipo residencial, comercial e industria

La Comisién Reguladora de Energia contara con facultades para regular
los precios e introducir incentivos en areas de una mayor eficiencia en
los segmentos de transmision y distribucién de energia eléctrica en el
mercado mayorista de electricidad.

Se crea el Centro Nacional de Control de Energia (Cenace), organismo
publico descentralizado encargado del control operativo del sistema
eléctrico nacional, de operar el mercado eléctrico mayorista, y del acceso
abierto a la red nacional de transmisidn y a las redes generales de
distribucion.

Se crea el Fondo de Servicios Universales Eléctricos, el cual estara
encargado de financiar las obras de electrificacion necesarias para dar
acceso alos mas de dos millones de mexicanos que todavia carecen de
energia eléctrica.

Fuente: Elaboracion con informacion del Periédico Reforma.
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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, Dolores Maria Ramon Correa 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

szlrmeraci()n variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada
nalista.

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 opinidon objetiva sobre la Emisora ni tampoco como unha 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 inversién.

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. Ninguin 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 Mas, 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 informacion 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 M&s, 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 aun con fines académicos o de medios de comunicacion, 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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Jaime Portilla Escalante

Ingrid Monserrat Calderén Alvarez

Director General / Casa de Bolsa

Director Ejecutivo de Andlisis y Estrategia
Director Ejecutivo de Mercados

Director de Mercados

Director De Promocién Bursatil

Director De Promocién Bursatil Monterrey
Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia
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55 56251537 x 1537
55 56251517 x 1517
55 56251609 x 1609
55 56251500 x 9109
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afinkler@vepormas.com.mx
cponce@vepormas.com.mx
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jcerezo @vepormas.com.mx
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jportilla@vepormas.com.mx
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Juan Jose Reséndiz Téllez

Juan Antonio Mendiola Carmona
Daniel Sanchez Uranga

José Isaac Velasco Orozco
Edmond Kuri Sierra
Dolores Maria Ramoén Correa

Subdirector - Sector Mineria

Proyectos y Procesos Bursétiles

Vivienda / Infraestructura / Fibras

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

Analista Proyectos y Procesos Bursétiles y Mercado

Editor Bursatil

Analista Econémico
Analista Econémico
Analista Econémico

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
55 56251500 x 1546

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
dramon@vepormas.com.mx

Mbnica Mercedes Suarez

Mario Alberto Sanchez Bravo

Ana Gabriela Ledesma Valdez
Ramén Hernandez Vargas

Juan Carlos Fernandez Hernandez
Heidi Reyes Velazquez

Director de Gestion Patrimonial

Subdirector de Administracién de Portafolios

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

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

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