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Evolucién de la Reforma Energética

e La Reforma Energética, que fuera tal vez el logro mas importante de la administracion
anterior y uno de los elementos clave de la inversion, esta en retroceso.

e Desde diciembre 2018 al momento se han cancelado 5 proyectos de inversion
energéticos equivalentes a 5,234 millones de délares (md) aproximadamente.

e Las cancelaciones de proyectos generan incertidumbre y esto podria detener las
inversiones hacia el pais, que son un componente importante del crecimiento.

Antecedentes

La Reforma Energética fue propuesta por el ex presidente, Enrique Pefia Nieto el 12 de agosto
de 2013, aprobada por el Senado de la Republica el 11 de diciembre de 2013 y entrd en vigor
el 21 de diciembre del 2014.

La Reforma surge de la necesidad de abrir, a la inversién privada, el sector energético en un
contexto de incapacidad de las ahora empresas productivas del estado, Pemex y CFE, para
satisfacer la demanda energética del pais. Fue creada con el objetivo de lograr un aumento de
la produccién de energia mas limpia 'y de menor costo, el incremento de la renta petrolera, la
generacion de empleos bien remunerados y la proteccion del medio ambiente.

Uno de los cambios mas importantes realizados en la Reforma es que permitid la participacion
del sector privado en la exploracion y extraccion de hidrocarburos a través de cuatro tipos de
contratos: licencia, utilidad compartida, produccién compartida y de servicios. Las asignaciones
le permiten a Pemex complementar sus capacidades operativas y compartir riesgos financieros,
tecnoldgicos y geoldgicos con empresas privadas, con el fin de estabilizar su produccién e
incrementarla gradualmente procurando que estas asignaciones aumenten la disponibilidad de
recursos para acelerar la recuperacion financiera de la empresa.

Otros puntos a destacar son que a partir de 2016 la Secretaria de Energia (Sener) otorgd
permisos de importacién de gasolina y diésel; en 2017 comenzaron a operar gasolineras con
una marca diferente abastecidas por Pemex con precios controlados; y desde finales de ese
afio se liberaron los del gas LP y en 2018 se liberaron los precios de la gasolina y el diésel.

Apertura al capital privado

De acuerdo con la Comision Nacional de Hidrocarburos (CNH), la apertura hecha al capital
privado a través de las rondas de licitacion, hasta el cierre de 2018, sumo la participaron de 75
empresas provenientes de 20 paises, lo que derivo en la adjudicacion de 107 contratos de
exploracion y extraccion; de los cuales 76 contratos son de licencia y 31 de produccion
compatrtida. Las inversiones derivadas de dichas rondas se estiman en aproximadamente 167
mmd.

Asimismo, la industria eléctrica tuvo su apertura mediante las tres subastas de largo plazo, las
cuales arrojaron un total de 42 empresas ganadoras, el desarrollo de 70 nuevas centrales
eléctricas, que representan 7.6 mil megawatts de capacidad de generacion, en 19 entidades.
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Cambios relevantes

2016: Se puede importar la gasolina y
el diésel con control de precios.

2017: Operan gasolineras con una
marca diferente abastecidas por
Pemex con precios controlados.

2017: Se liberan los precios del gas LP.

2018: Se liberan los precios de la
gasolina, diésel.

Contratos de Exploraciony
Extraccion adjudicados

= Terrestres
= Aguas Profundas

= Aguas Someras

Fuente: Comision Nacional de Hidrocarburos

Contratos de Exploraciony
Extraccion adjudicados

= Licencia = Produccion Compartida

Fuente: Comision Nacional de Hidrocarburos
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Cancelacion de proyectos
Rondas petroleras

El 10 de diciembre de 2018, la CNH anuncié formalmente la cancelacién de las rondas petroleras
3.2y 3.3, programadas para el 14 febrero de 2019, cabe destacar que esta fecha ya habia sido
aplazada desde el 27 de septiembre de 2018. La CNH también informé que las asignaciones de
Pemex fueron postergadas seis meses. El motivo que expuso la Secretaria de Energia (Sener)
para cancelar las rondas, mediante una carta hecha llegar a la Comision, fue evaluar los
resultados de los contratos adjudicados en los anteriores procesos.

De acuerdo con informacion obtenida en los medios se estima que de la Ronda 3.2 podrian
obtenerse 89 md en caso de éxito geoldgico parainversion y para la Ronda 3.3 la Sener proyecto
una inversion de 2,300 md en el caso de que se adjudicaran las 9 areas. En tanto, para la
licitacion de siete contratos de asignaciones o farmouts de Pemex en éareas terrestres, se
proyecta una inversion de 870 md. Esta Ultima fue en principio postergada de febrero a octubre
del 2019, parece estar en riesgo, ya que en conferencia de prensa el presidente menciond que
el enfoque que tiene Pemex actualmente es el de desarrollar contratos de servicios en lugar de
acuerdos de farmouts; por lo que una cancelacion definitiva de este Ultimo es previsible. Por los
tres proyectos se estiman hasta 3,259 md.

Licitaciones CFE

Adicionalmente, a finales de enero se dio a conocer que la Comision Federal de Electricidad (CFE)
habia dado por cancelada la cuarta subasta para adquisicion de energia de largo plazo y dos
licitaciones para lineas de transmision de corriente directa en alta tension, debido a que a un
cambio de estrategia en la politica energética. En medios locales ha trascendido que, por las tres
subastas realizadas en 2015, 2016 y 2017 se comprometieron 9,000 md en los préximos cinco
afios en la construccion o ampliacion de capacidad de 70 nuevas centrales eléctricas solares y
fotovoltaicas por parte de 42 participantes en 19 estados de la Republica. Para el proyecto de la
linea de interconexion del Sistema eléctrico de Baja California se proyectd una inversion estimada
de 1,145 md, mientras que para la linea de interconexion del Sistema eléctrico de Oaxaca la
inversion estimada seria de 1,700 md. Para las dos lineas de interconexion que se cancelaron se
estima una inversion de 2,845 md aproximadamente.

Proyectos de energia cancelados o
postergados desde diciembre 2018:

AwWDNE

Ronda petrolera 3.2 (cancelado)
Ronda petrolera 3.3 (cancelado)
Farmouts (postergados 6 meses)
Cuarta subasta de adquisicion
de energia (cancelado)

Lineas de transmisiéon de
corriente directa en alta tension
Baja California (cancelado)
Lineas de transmisiéon de
corriente directa en alta tension
Oaxaca (cancelado)

Montos de inversion afectados:

Ronda petrolera 3.2: 89 md

Ronda petrolera 3.3: 2,300 md

Farmouts: 870 md

Linea de transmisiéon BC: 1,145 md

Linea de transmisién Oaxaca: 1,700

md

Siguiendo la misma linea de accion, la secretaria de Energia, anuncio el miércoles 06 de febrero que en 2019 no se otorgara ninglin permiso
de importacién de gasolina, esto con el fin de evitar irregularidades. Las cancelaciones de proyectos generan incertidumbre y esto podria

detener las inversiones hacia el pais, que son un componente importante del crecimiento

Consideraciones

La Reforma Energética, que fuera tal vez el logro mas importante de la administracion anterior parece estar perdiendo impulso. Las
cancelaciones de proyectos productivos generan incertidumbre entre los inversionistas y esto podria detener la entrada de capitales hacia
el pais lo cual afectaria de manera negativa al crecimiento. Ya en el Ultimo trimestre del 2018 vimos una marcada desaceleracion en la
inversion, posiblemente impulsado por la alta volatilidad producida en los mercados financieros mexicanos luego de que a finales de octubre
se anunciara la cancelacion del Aeropuerto de la Ciudad de Nuevo México. Otro riesgo que podria afectar la confianza de los inversionistas
es que Pemex invierta en negocios que no son rentables, que afecten la capacidad de la empresa para generar efectivo y en consecuencia
deje de cumplir con sus obligaciones de deuda lo que podria provocarle revisiones adicionales en su calificacion.
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econémicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio Mexicano, es publicado con la Gnica intencién
de proporcionar informacién y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y
proyecciones contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un area de
negocio en particular y no necesariamente una opinién institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y
sociales, y no deben ser consideradas como una declaracion unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitacion o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente analisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decision de inversién sobre alguna o algunas emisora(s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcion de su perfil de inversion. Este documento es de libre distribucién de acuerdo a “Practicas de
Venta”. La compensacion de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank
Inverlat, pero no por un negocio o area de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacion, entre otros
factores, depende de la asertividad de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacién alguna por parte de las emisoras
de los valores que se describen en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacion alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat o de sus
subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracién de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar inversiones por cuenta propia
en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacién de negocios con las emisoras de los valores contenidos
en este reporte (agente colocador, agente estructurador, representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direccién de Estudios Econémicos es un area
independiente de las areas de negocio, incluyendo el area de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracion, directriz, o de cualquier forma, influencia alguna por
parte de las areas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede fotocopiarse, ser utilizado por cualquier
medio electrénico o bien ser reproducido por algin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacién de la Direccién de
Estudios Econémicos de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan disponibles para personas en los Estados Unidos
de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered Broker Dealers).
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