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INFORMACION INCLUIDA EN ESTE REPORTE ANUAL

El orden de la informacién contenida en el reporte anual tiene la finalidad de cumplir con los
requisitos de divulgacion de informacion establecidos en la Circular Unica de Emisoras (conforme dicho
término de define mas adelante), asi como procurar la mayor similitud con el reporte anual utilizado en el



extranjero. La siguiente tabla muestra las secciones del reporte anual que contienen la informacién exigida
por la Circular Unica de Emisoras.

La siguiente tabla muestra las secciones de este reporte anual que contienen la informacion
requerida de conformidad con el Anexo N de la Circular Unica de Emisoras.
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PRESENTACION DE INFORMACION

A menos de que se indique o el contexto lo requiera, (i) los términos “Vista”, “Compania”,
“Sociedad”, “nosotros”, o “nuestra(o)”, se refiere a Vista Oil & Gas, S.A.B. de C.V., una sociedad anénima
bursétil de capital variable constituida conforme a las leyes de México y sus subsidiarias consolidadas; (ii)
el término "Emisor" se refiere a Vista excluyendo a sus subsidiarias, (iii) el término "Vista Argentina" se
refiere a Vista Oil & Gas Argentina S.A.U. (anteriormente conocida como Vista Oil & Gas Argentina S.A.,
y previamente Petrolera Entre Lomas S.A.); (iv) el término "PELSA" se refiere a Petrolera Entre Lomas
S.A. (o tras el cambio de su denominacion social, Vista Argentina); (v) el término "Vista Holding I" se refiere
a Vista Oil & Gas Holding I, S.A. de C.V.; (vi) el término "Vista Holding II" se refiere a Vista Oil & Gas
Holding Il, S.A. de C.V.; (vii) el término "APCO International” se refiere a APCO Oil and Gas S.A.U. (antes
conocida como APCO Oil and Gas International, Inc. previo a su cambio de domicilio a Argentina, la cual
se fusiond con Vista Argentina en virtud de la Reestructuracion Argentina (segun dicho término se define
mas adelante), y la cual ya no existe a la fecha de este reporte anual); ver “INFORMACION DE LA
COMPANIA — Historia y desarrollo de la Compafiia — Eventos significativos del 2019”; (viii) el término
"APCO Argentina" se refiere a la filial de APCO International, APCO Argentina S.A. (la cual se fusion6 con
Vista Argentina en virtud de la Reestructuracion Argentina (segun dicho término se define mas adelante),
y la cual ya no existe a la fecha de este reporte anual); ver “lNFORMACION DE LA COMPANIA — Historia
y desarrollo de la Compafia — Eventos significativos del 2019”; y (ix) el término "APCO Sucursal Argentina"
se refiere a APCO Oil & Gas S.A.U., (antes conocido como APCO Oil and Gas International, Inc. (Sucursal
Argentina) (junto con APCO International y APCO Argentina, las "Entidades APCO"). Favor de ver las
secciones “RESUMEN EJECUTIVO” y “NUESTRO NEGOCIO” de este reporte anual.

Las referencias a “Acciones Serie A” 0 a “Acciones” se refieren a nuestras acciones ordinarias,
Serie A, sin expresion de valor nominal y las referencias a “ADS” se refieren a las American Depositary
Shares, que representan una Accion Serie A cada una, salvo que el contexto requiera lo contrario.

Asimismo, el término "México" se refiere a los Estados Unidos Mexicanos, el término “Estados
Unidos” se refiere a los Estados Unidos de América, y la expresion “Argentina” se refiere a la Republica
Argentina. Asimismo, la expresion "gobierno mexicano" se refiere al gobierno federal de México, la
expresion “gobierno de Estados Unidos” se refiere al gobierno federal de los Estados Unidos, y la expresion
“gobierno argentino” se refiere al gobierno nacional de Argentina.

Los términos contables tienen las definiciones establecidas en las Normas Internacionales de
Informacién Financiera o NIIF (“IFRS” por sus siglas en inglés), emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“IASB” por sus siglas en inglés).

Estados financieros

Los estados financieros incluidos en este reporte anual han sido preparados sobre una base de
informacion financiera histérica de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), segun se describe en el presente documento.

Nos constituimos el 22 de marzo del 2017, e iniciamos nuestras operaciones productivas el 4 de
abril de 2018 al consumarse nuestra Combinacion Inicial de Negocios. En consecuencia, nuestro historial
operativo es limitado. Mantenemos nuestros libros y registros en Dolares, la cual es la moneda utilizada
para la presentacion de nuestros estados financieros y también la moneda funcional de nuestras
operaciones.

Los Estados Financieros Auditados han sido preparados de acuerdo con las NIIF emitidas por la
IASB y se presentan en Ddlares.

Informacién de divisas y redondeo

Todas las referencias a "US$", "Délares estadounidenses" y "Dolares" se refieren a ddlares
estadounidenses, la moneda de curso legal en los Estado Unidos de América. Asimismo, las referencias
a "Pesos mexicanos"y "Ps." se refieren a Pesos mexicanos; la moneda de curso legal en México, mientras
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que "ARS", "Pesos Argentinos" y "AR$" se refieren a Pesos Argentinos, la moneda de curso legal en
Argentina. Los Estados Financieros Auditados se presentan en Doélares.

Algunas de las cifras incluidas en este reporte anual han sido objeto de ajustes de redondeo. Por
lo tanto, las cifras que aparecen como totales en algunos cuadros pueden no ser una suma aritmética de
las cifras que los preceden.

La Combinacion Inicial de Negocios

El 4 de abril del 2018, Vista llevd a cabo la Combinacién Inicial de Negocios. El término
“Combinacion Inicial de Negocios” se refiere a las siguientes operaciones:

@)

(b)

Las Adquisiciones PELSA. La adquisicion por parte de Pampa Energia S.A. (“Pampa” o,
indistintamente, “Pampa Energia”) de:

® el 58.88% del capital social de PELSA, una empresa argentina que posee el
73.15% de la participacion directa con operacion en cada una de las concesiones
de explotacion petrolera de Entre Lomas Agua Amarga y Bajada del Palo ubicadas
en la Cuenca Neuquina en las Provincias de Neuguén y de Rio Negro en Argentina
(las “Concesiones EL-AA-BP”);

(ii) el 3.85% del interés directo en la Concesion EL-AA-BP; y

(iii) una participacion directa del 100% en las concesiones de explotacion petrolera de
25 Mayo-Medanito SE (“25 de Mayo-Medanito”) y Jaguel de los Machos (“JDM”)
ubicadas en la Cuenca Neuquina en la provincia de Rio Negro, Argentina, mismas
gue fueron adquiridas por PELSA el mismo dia.

Las Adquisiciones APCO. La adquisicién por parte de Pluspetrol Resources Corporation
(“Pluspetrol”) de:

0] el 100% del capital social de APCO International; y

(ii) el 5% del capital social de APCO Argentina.

Al momento de la Combinacion Inicial de Negocios (es decir, el 4 de abril de 2018), APCO
International tenia (a) el 39.22% del capital social de PELSA; (b) el 95% del capital social de APCO
Argentina; y (c) a través de APCO Sucursal Argentina, las siguientes participaciones:

(@)
(b)

(©

(d)

(e)

()

la participacion del 23% en cada una de las Concesiones EL-AA-BP operadas por PELSA;

la participacion sin operacion del 45% en un bloque de evaluacion en la Cuenca Neuquina
en la Provincia del Neuquén, Argentina, denominado "Coirén Amargo Sur Oeste";

la participacion operativa del 55% en una concesion de explotacion en la Cuenca Neuquina
en la Provincia del Neuquén, Argentina, denominada "Coir6n Amargo Norte";

la participacion sin operacion del 1.5% en una concesion de explotacion en la Cuenca del
Noroeste en la Provincia de Salta, Argentina, denominada "Acambuco";

la participacion sin operacion del 16.95% en una concesion de explotacion en la Cuenca
del Golfo San Jorge en la Provincia de Santa Cruz, Argentina, denominada "Sur Rio
Deseado Este"; y

la participacion sin operacion del 44% en un acuerdo de exploracion relacionado con "Sur
Rio Deseado Este".



Al momento de la Combinacion Inicial de Negocios, APCO Argentina tenia una participacion del
1.58% en PELSA, misma que, junto con (a) la participacion del 39.22% en PELSA que poseia a través de
APCO International; (b) la participacion del 58.88% que poseia directamente la Compainiia, tal como se
describe en el punto (i)(a) anterior; y (c) el 0.32% del capital social adquirido directamente el 25 de abril de
2018 por Vista Holding | de los accionistas minoritarios de PELSA, suma el 100% del capital social de
PELSA, el cual poseemos a la fecha del presente reporte anual.

Medidas financieras no incluidas en las NIIF

En el presente reporte anual presentamos la Deuda Neta, el EBITDA Ajustadoy el Margen EBITDA
Ajustado (segun dichos términos se definen mas adelante), que son medidas financieras no incluidas en
las NIIF. Una medida financiera distinta de las NIIF se define generalmente como una medida numérica
del rendimiento financiero anterior o futuro, de la posicion financiera o de los flujos de caja que: (i) excluye
cantidades, o esta sujeta a ajustes que tienen el efecto de excluir cantidades, que estan incluidas en la
medida mas directamente comparable calculada y presentada de acuerdo con las NIIF en el estado de
resultados, balance o estado de flujos de caja (o equivalentes) del emisor, o (ii) incluye cantidades, o esta
sujeta a ajustes que tienen el efecto de incluir cantidades, que estan excluidas de la medida méas
directamente comparable calculada y presentada de esta forma.

Definimos “EBITDA Ajustado” como (pérdida) / utilidad del afio / periodo mas gasto por impuesto
sobre la renta, resultados financieros, neto, depreciaciéon, agotamiento y amortizacion, costos de
transaccion relacionados con combinaciones de negocios, gastos de reestructura y deterioro
(recuperacion) de propiedades, plantas y equipos. Consideramos que la naturaleza de los costos de
reestructura fueron tales que no es razonablemente probable que se repitan dentro de 2 afios, ya que
estan relacionados principalmente con reducciones permanentes de nuestra fuerza laboral derivadas de
nuestras combinaciones de negocios, y que los costos de reestructura y los gastos de transaccion no son
gastos operativos recurrentes normales. Consideramos que al excluir los costos de reestructura y los
costos de transaccion relacionados con las combinaciones de negocios, se proporciona informacion
complementaria para que nuestra administracion e inversionistas analicen nuestro desempefo operativo
principal de manera consistente de un periodo a otro. Ademas, el deterioro (recuperacion) de propiedades,
plantas y equipos se excluy6 de la determinacion de nuestro EBITDA Ajustado porque corresponde a un
ajuste a la valuacién de nuestros activos fijos cuyo cargo es similar en naturaleza a la depreciacion de
propiedades, plantas y equipos. Esta métrica permite a la administraciéon y a los inversionistas analizar
nuestro desempefio operativo de manera consistente de un periodo a otro. En este sentido, sefialamos
gue la eliminacién de estos costos y gastos no resulta en una reduccién de los gastos operativos
necesarios para llevar a cabo nuestro negocio. A la luz de los factores anteriores, nuestra administracion
excluye los gastos de reestructura, los costos de transaccién de las combinaciones de negocios y el
deterioro (recuperacion) del valor de las propiedades, plantas y equipos de nuestro EBITDA Ajustado para
facilitar la revision del desempefio operativo y como base para la planificacion estratégica. Nuestra
administracion considera que la exclusion de dichos elementos permitird a los inversionistas comprender
nuestras tendencias financieras a corto y largo plazo.

Definimos “Deuda Neta” como deuda financiera corriente y no corriente, menos los activos liquidos,
saldos bancarios y ofras inversiones a corto plazo. Definimos el “Margen EBITDA Ajustado” como la
relacion entre el EBITDA Ajustado y los ingresos por contratos con clientes.

Presentamos el EBITDA Ajustado, el Margen EBITDA Ajustado y la Deuda Neta porque creemos
gue proporcionan a los inversionistas medidas complementarias de la condicion financiera y el desempefio
de nuestras operaciones principales que facilitan las comparaciones de periodo a periodo de manera
consistente. Nuestra gerencia utiliza Deuda Neta, EBITDA Ajustado y Margen EBITDA Ajustado, entre
otras medidas, para propositos de planificacion interna y medicion del desempefio. La Deuda Neta, el
EBITDA Ajustado y el Margen EBITDA Ajustado no son medidas de liquidez ni de desempefio operativo
bajo NIIF y no deben interpretarse como alternativas a la utilidad neta, la utilidad operativa o el flujo de caja
proporcionado por las actividades operativas (en cada caso, segln se determine de acuerdo con las NIIF).
La Deuda Neta, el EBITDA Ajustado y el Margen EBITDA Ajustado, tal como los calculamos, pueden no
ser comparables con medidas de titulo similar reportadas por otras compafiias. Favor de referirse a la
seccién “INFORMACION FINANCIERA CONSOLIDADA” del presente reporte anual.
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Datos de mercado e industria

El presente reporte anual incluye cuotas de mercado, estadisticas, datos de la industria y
prondsticos que obtuvimos de publicaciones y encuestas de la industria, archivos publicos y fuentes
internas de la Compafiia. Las publicaciones, encuestas y prondésticos de la industria generalmente indican
que la informacién contenida en las mismas ha sido obtenida de fuentes que se consideran confiables,
incluyendo Wood Mackenzie Ltd. ("Wood Mackenzie"), una de las principales empresas del sector, pero
no se puede garantizar la exactitud de la informacién incluida.

No hemos verificado de manera independiente los datos de fuentes de terceros, ni hemos
comprobado los supuestos econdmicos subyacentes en los que se basan. Consideramos que los datos
relativos al tamafio de nuestros mercados y a la cuota de mercado son intrinsecamente imprecisos, pero
en general indican el tamafio, la posicion y la cuota de mercado dentro de nuestros mercados. Si bien no
tenemos conocimiento de ninguna declaracién errébnea con respecto a los datos de nuestra industria
presentados en el presente documento, huestras estimaciones implican riesgos e incertidumbres y estan
sujetas a cambios basados en diversos factores, incluidos los que se discuten en la seccion titulada
"FACTORES DE RIESGO".

Presentaciéon de informacion sobre petréleo y gas
Informacidn sobre las reservas de petréleo y gas de la Compafiia

La informacidn incluida en este reporte anual respecto a las cantidades estimadas de Reservas
Probadas se deriva de las estimaciones de las Reservas Probadas al 31 de diciembre de 2019. Las
estimaciones de Reservas Probadas se derivan del reporte de fecha 6 de febrero de 2020 preparado por
DeGolyer and MacNaughton Corp. ("D&M"), para nuestros bloques ubicados en Argentina, y el reporte de
fecha 18 de febrero de 2020 preparado por Netherland Sewell International, S. de R.L. de C.V. (“NSI”) para
nuestros bloques ubicados en México (conjuntamente, los “Reportes de Reservas 2019”). Los Reportes
de Reservas 2019 se incluyen como Anexo “B” y Anexo “C” al presente reporte anual. D&M y NSI son
consultores independientes en evaluacion de reservas. El Reporte de Reservas de 2019 preparado por
D&M se realiz6 con base en la informacidn proporcionada por nosotros y presenta una valuacion al 31 de
diciembre de 2019 de las reservas de petréleo y gas ubicadas en Entre Lomas Rio Negro, Entre Lomas
Neuquén, Bajada del Palo Oeste, Bajada de Palo Este, Charco del Palenque, Jarilla Quemada, Coirdn
Amargo Norte, Coirén Amargo Sur Oeste, Acambuco, Jagiel de los Machos y 25 de Mayo-Medanito en
Argentina. El Reporte de Reservas de 2019 preparado por NSI se realiz6 con base en la informacién
proporcionada por nosotros y presenta una valuacion al 31 de diciembre de 2019 de nuestras de petréleo
y gas ubicadas en los bloques CS-01 y A-10 en México.

Informacidn sobre las reservas de petréleo y gas en México y Argentina

La informacion incluida en la seccion "PANORAMA DE LA INDUSTRIA Y REGULATORIO" del
presente reporte anual en relacion con las reservas probadas de Argentina y México se ha elaborado sobre
la base de informacion oficial y publicamente disponible de la Secretaria de Energia de Argentina y de la
Comision Nacional de Hidrocarburos de México. Las referencias a las "reservas probadas" de Argentina y
México siguen la definicion de "reservas probadas" establecida en las metodologias publicadas por la
Secretaria de Energia de Argentina y la Comision Nacional de Hidrocarburos de México, segun
corresponda. Sin embargo, la informacion relativa a las reservas probadas de Vista incluida en otra parte
de este reporte anual ha sido preparada de acuerdo con las definiciones de la Regla 4-10(a) de la
Regulacién S-X o del Sistema de Gestién de Recursos Petroliferos de la Society of Petroleum Engineers'
Petroleum Resources Management System, que pueden diferir de las metodologias publicadas por las
autoridades argentinas y mexicanas. Para mas informacién, véase las secciones "PANORAMA DE LA
INDUSTRIA Y REGULATORIO — Marco regulatorio del petréleo y gas en Argentina — Certificacion de
reservas y recursos en Argentina” y "PANORAMA DE LA INDUSTRIA Y REGULATORIO - Panorama de
la industria del petréleo y gas en México" de este reporte anual.
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GLOSARIO DE TERMINOS DEFINIDOS

Los términos en mayusculas usados en la presente declaracidn que se incluyen a continuacién tendran el
siguiente significado, los cuales seran aplicables tanto a las formas singular y plural de dichos términos:

“Id” significa la unidad de volumen expresada en términos diarios.

“Acciones de Suscripcion Futura” significa las acciones objeto del Contrato de Suscripcion Futura de
Valores.

“Acciones Serie A” 0 “Acciones” se refieren a nuestras acciones ordinarias, Serie A, sin expresion de
valor nominal.

“Acciones Serie B” significa las acciones ordinarias, Serie “B”, sin expresion de valor nominal,
representativas de la parte variable del capital social de Vista Oil & Gas S.A.B. de C.V., que fueron inscritas
en el RNV y listadas en la BMV, y convertidas en Acciones Serie A al consumarse la Combinacion Inicial
de Negocios.

“Acciones Serie C” significa las acciones ordinarias, Serie “C”, sin expresion de valor nominal,
representativas de la parte fija sin derecho a retiro del capital social de Vista Oil & Gas S.A.B. de C.V.
inscritas en el RNV y listadas en la BMV.

“Acuerdo de Operacion Conjunta” tiene el significado que se le atribuye en la seccién “INFORMACION
DE LA COMPANIA”.

“Adquisicién” tiene el significado indicado en la seccion “DESCRIPCION DE LAS ACCIONES SERIE A
Y DE NUESTROS ESTATUTOS - Restricciones a la Transferencia de Acciones” del presente reporte
anual.

“ADS” significa American Depositary Shares, por sus siglas en inglés.

“Afiliada” significa (i) con respecto a personas que no son personas fisicas, todas las personas que directa
o indirectamente a través de uno o mas intermediarios, controlen, sean controlados o se encuentren bajo
el control comun de la primera Persona (conforme a la definicién de “control” contenida en la LMV); vy (ii)
con respecto a personas fisicas, cualquier conyuge pasado, presente o futuro y cualesquier ascendientes
o descendientes directos o indirectos, incluyendo padres, abuelos, hijos, nietos y hermanos, asi como
cualquier fideicomiso o convenio equivalente celebrado con el propdsito de beneficiar a cualquiera de
dichas personas fisicas.

“AFIP” significa la Administracion Federal de Ingresos Publicos de Argentina.

“‘Agua Amarga” significa las concesiones de Jarilla Quemada y Charco Palenque.

“Alianza Petrolera” significa Petrolera Argentina S.A.

“ANSES” significa la Administracion Nacional de la Seguridad Social.

“APCO Argentina” significa APCO Argentina, S.A.

“APCO International” significa APCO Oil and Gas International, Inc.
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"APCO Sucursal Argentina" significa APCO Oil and Gas International, Inc. (Sucursal Argentina), (junto
con APCO International y APCO Argentina, las "Entidades APCQO")

“API” significa gravedad API, una medida de densidad del crudo establecida por American Petroleum
Institute.

“BADLAR?” significa la tasa anual igual al promedio ponderado de las tasas de los depdsitos fijos que
superen un millén de Pesos Argentinos en bancos privados durante 30/35 dias, segln la misma sea
publicada por el BCRA.

“Baker Hughes” significa Baker Hughes Argentina, S.R.L.

“BCRA” significa el Banco Central de la Republica Argentina.

“bbl” significa barriles de petréleo.

“Bnbbl” significa miles de millones de barriles de petréleo.

“BnBoe” significa miles de millones de barriles equivalentes de petréleo.

“Bncf” significa miles de millones de pies cubicos.

“boe” significa barril equivalente de petréleo. Mil metros clbicos de gas natural equivalen a 6.289 barriles
equivalentes de petroleo.

“Bolsa” o “BMV” significa indistintamente, la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

“BP” significa British Petroleum.

“CAMMESA” significa la Compafiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico Sociedad Anénima.
“CASO?” significa la concesion no convencional de Coiron Amargo Sur Oeste.

“Chevron” significa Chevron Argentina S.R.L.

“CIADI” significa el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones.

“Circular Unica de Emisoras” significa las “Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros participantes del mercado de valores” emitidas por la CNBV, publicadas en el Diario
Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003, segin las mismas han sido y sean modificadas.
“CMNUCC?” significa la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico.

“CNBV” significa la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

“CNH” significa la Comision Nacional de Hidrocarburos de México.

“CNV” significa la Comisién Nacional de Valores.

“COFECE?” significa la Comision Federal de Competencia Econdmica.
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“Combinacion Inicial de Negocios” tiene el significado que se le atribuye en la Seccién
“PRESENTACION DE INFORMACION — La Combinacién Inicial de Negocios” del presente reporte anual.

“Compaiiia”, “Vista”, “Sociedad” o la “Emisora” significa Vista Oil & Gas, S.A.B. de C.V.

“Concesiones EL-AA-BP” significa las concesiones de explotacidn petrolera de Entre Lomas, Bajada del
Palo y Agua Amarga ubicadas en la cuenca Neuquina, en las Provincias de Neuquén y Rio Negro,
Argentina.

“Contrato de Suscripcion Futura de Valores” tiene el significado que se le atribuye en la seccion
“PANORAMA DE LA INDUSTRIA Y REGULATORIO - Liquidez y fuentes de capital” del presente reporte
anual.

“CRE” significa la Comision Reguladora de Energia de México.

“D&M?” significa DeGolyer and MacNaughton.

“DFC” significa, Development Finance Corporation, antes OPIC.

“Dia Habil” significa cualquier dia del afio que no sea sdbado o domingo, o en el cual las instituciones
bancarias de México no estén obligadas a cerrar por ley, reglamento u orden ejecutiva, de acuerdo con el
calendario que al efecto publica la CNBV de tiempo en tiempo.

“Diario Oficial de la Federacion” significa el Diario Oficial de la Federacion de México.

“Délares” significa délares americanos, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América.

“E&P” significa exploracion y produccién de petréleo y gas.

“EBITDA” significa utilidad neta mas depreciacion y amortizacion, impuestos a la utilidad y gasto por
interés (Earnings before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization, por sus siglas en inglés).

“Ecopetrol” significa Ecopetrol S.A., la compariia petrolera nacional de Colombia.

“EIA” Administracion de Informacion Energética de los Estados Unidos (Energy Information
Administration).

“EMISNET?” significa el Sistema Electronico de Envio y Difusion de Informacién autorizado por la CNBV.
“ENARGAS” significa el Ente Nacional Regulador del Gas en Argentina.

“ENARSA?” significa Energia Argentina S.A.

“ENRE” significa Ente Nacional Regulador de la Electricidad en Argentina.

“Entre Lomas” significa las concesiones de Entre Lomas Neuquén y Entre Lomas Rio Negro.

“Equipo de Administracion” significa el equipo de administracion de la Compafiia conformado segin se

describe en la seccion “ADMINISTRACION Y GOBIERNO CORPORATIVO - Equipo de Administracion”
de este reporte anual.
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“Estados Financieros Auditados” significa los estados financieros consolidados preparados bajo las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) incluidos en el Anexo “A” del reporte anual.

“Estados Unidos” o “E.U.A.” significan los Estados Unidos de América.
“FCA” significa la Autoridad de Conducta Financiera (Financial Conduct Authority) del Reino Unido.
“FMI” Fondo Monetario Internacional.

“Garantes” siente el significado que se le atribuye en la seccién “FACTORES DE RIESGO - Riesgos
relacionados con nuestra Companiia”.

“GEI” significa emisiones de gases de efecto invernadero.
“Gobierno argentino” se refiere al gobierno nacional de Argentina.
“G&P” significa Gas y Petrdleo del Neuquén, S.A.

“IEA” significa la International Energy Agency.

“IEASA” o “ENARSA” significa la empresa de energia Integracion Energética Argentina, S.A.,
anteriormente conocida como Energia Argentina S.A.

“ITIR” significa nuestro indice Total de Incidentes Registrables.
“INDEC?” significa el Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina.
“Indeval” significa S.D. Indeval Institucién para el Depdésito de Valores, S.A. de C.V.

“Instalaciones de Produccion Centrales de Entre Lomas” significa la planta de tratamiento de agua y
el complejo gasero que se ubican en el bloque denominado Entre Lomas.

“Instalaciones de Produccion Centrales en Medanito” significa la planta de tratamiento de petréleo y
la planta de tratamiento de agua ubicadas en el bloque denominado 25 de Mayo-Medanito.

“IPC” significa el indice de Precios al Consumidor de México.
“IPCNu” significa el indice de Precios al Consumidor Nacional Urbano.

“IVA” significa el Impuesto al Valor Agregado establecido en México o la Republica Argentina, segun sea
aplicable.

“Jaguar” significa Jaguar Exploracion y Produccion de Hidrocarburos, S.A.P.l. de C.V.

“JDM” significa la concesién de explotacion petrolera de Jagiel de los Machos ubicada en la Cuenca
Neuquina en la provincia de Rio Negro, Argentina.

“Kensington” significa Kensington Investments B.V.

“Ley de Soborno del Reino Unido” significa la Ley de Soborno del Reino Unido de 2010 (United Kingdom
Bribery Act 2010).
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“Ley de Federalizacién” significa la ley 26.197 de Argentina, publicada en el diario oficial de la Republica
de Argentina el 3 de enero de 2017, que modifica la Ley Federal de Hidrocarburos.

“LIBOR” significa el método en el que se determina el método en el que se determina el London Interbank
Offered Rate.

“LMV” significa la Ley del Mercado de Valores.
“LPG” significa gas licuado de petréleo.
“MBA” significa maestria en administracién de negocios (master in business administration).

“Mercado Emergente” significa la clasificacion otorgada a ciertos paises por Morgan Stanley Capital
International, Inc.

“México” significa los Estados Unidos Mexicanos.

“MM?” significa miles de millones.

“Mboe” significa miles de barriles equivalentes de petréleo.

“MMbbl” significa millones de barriles.

“MMBoe” significa millones de barriles equivalentes de petréleo.

“MMBtu” significa millones de unidades térmicas britanicas.

“MORENA” significa el partido electoral Movimiento Regeneracion Nacional.
“MULC?” significa el mercado de divisivas, Mercado Unico y Libre de Cambios.
“Nabors” significa Nabors International Argentina S.R.L.

“NGL” significa liquidos de gas natural.

“NIC” significa las Normas Internacionales de Contabilidad.

“NIIF” significa, las Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el International
Accounting Standards Board o IAS.

“NIIF 16” significa, la Norma Internacional de Informacion Financiera 16 Arrendamientos emitida por el
International Accounting Standards Board o IAS.

“NSALI” significa Netherland, Sewell, & Associates Inc.
“NSI” significa Netherland Sewell International, S de R.L. de C.V.
“NYSE” significa, la Bolsa de Valores de Nueva York (New York Stock Exchange).

“O&G” significa O&G Developments Ltd. S.A.
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“Oferta” u “Oferta Global” significa, en conjunto, la “Oferta Internacional” y la Oferta en México.
“Oldelval” significa el Sistema de Oleoductos del Valle S.A.

“One Team Contracts” significa los contratos denominados “contratos de un solo equipo” a los que hace
referencia la seccién “INFORMACION DE LA COMPANIA — Modalidad de contratacion One Team
Contracts” del presente reporte anual.

“OPEP” significa la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo.

“OPIC” significa Overseas Private Investment Corporation.

“Pampa” o0 “Pampa Energia” significa Pampa Energia S.A.

“Pan American Energy” significa Pan American Energy L.L.C. (Sucursal Argentina).
“Pantera” significa Pantera Exploracion y Produccion 2.2, S.A.P.l. de C.V.

“PELSA” significa Petrolera Entre Lomas S.A.

“PEMEX?” significa Petroleos Mexicanos.

“Peso Argentino” significa la moneda de curso legal en Argentina.

“Pesos”, “Ps.” 0 “pesos” significa, indistintamente, la moneda de curso legal en México.
“Petrobras” significa Petroleo Brasileiro S.A.

“Petronas” significa National Petroleum, Limited.

"Periodo Posterior a la Combinacion Inicial de Negocios" significa el periodo comprendido entre el 4
de abril de 2018 y el 31 de diciembre de 2018.

“PIB” significa el Producto Interno Bruto.
“PIST” significa el Punto de Ingreso al Sistema de Transporte.

“Plan” o “Plan de Incentivos” tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la seccion
“ADMINISTRACION Y GOBIERNO CORPORATIVO - Plan de incentivos a largo plazo”.

“Plan Quinquenal” significa el plan quinquenal de licitaciones para la exploracién y extraccion de
hidrocarburos 2015-2019 de SENER.

“Pluspetrol” significa Pluspetrol Resources Corporation.
“PRI” significa el Partido Revolucionario Institucional.

“Promotor” significa conjuntamente, Riverstone y los sefiores Miguel Galuccio, Pablo Vera Pinto, Juan
Garoby y Alejandro Cherfiacov.
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"Programa de Deuda” tiene el significado que se le atribuye en la seccién “INFORMACION DE LA
COMPANIA — Eventos significativos del 2019” de este reporte anual.

“Programa de Estimulo al Petréleo” significa el Programa de Estimulo a la Produccion de Petréleo.
“PSMA” significa nuestro Programa de Salud, Seguridad y Medio Ambiente.
“PYME?” significa pequefias y medianas empresas.

“Q” significa trimestre (por su traduccion al inglés, “quarter”). Las expresiones 1Q o Q1 refieren al primer
trimestre de un afio determinado, y son equivalentes a las expresiones castellanas 1T o T1, y lo mismo
aplica para el segundo, tercer o cuarto trimestre de cualquier afio (2Q, 3Q, 4Q, etc.)

“‘Quintana” o “Quintana E&P” significa Quintana E&P Argentina S.R.L.

“Reestructuracion Argentina” tiene el significado que se le atribuye en la seccion “INFORMACION DE
LA COMPANIA — Reestructuracion Argentina”.

‘Régimen de Promocién de Inversion” significa el Régimen de Promocion de Inversion para la
Explotacion establecido por Decreto 929/2013.

“Reglamento Interno” significa el Reglamento Interior de la BMV, incluyendo sus modificaciones, o
cualquier disposicion que lo sustituya.

“Reino Unido” significa el Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte.

“Reportes de Reservas de 2019” significa, conjuntamente, el reporte de fecha 6 de febrero de 2020
preparado por D&M, para los bloques ubicados en Argentina, y el reporte de fecha 18 de febrero de 2020
preparado por NSI para los bloques ubicados en México, incluidos como Anexo “B” y Anexo “C” al presente
reporte anual.

“Reservas Probadas” significa las cantidades de petréleo y gas natural que, mediante el analisis de datos
geocientificos y de ingenieria, pueden ser estimadas con una certeza razonable como econémicamente
producibles - a partir de una fecha determinada, de yacimientos conocidos, y en virtud de condiciones
econdmicas existentes, métodos de operacion y regulaciones gubernamentales - antes del momento en
que los contratos que otorgan los derechos para operar expiraran, a menos que la evidencia indique que
la renovaciéon es razonablemente certera, sin importar si se utilizan métodos para la estimaciéon de
naturaleza determinista o probabilistica. El proyecto de extraccion de los hidrocarburos debe haber
comenzado o el operador debe estar razonablemente seguro de que el proyecto comenzara en un plazo
razonable.

“Reservas Probadas Desarrolladas” significa, aquellas Reservas Probadas que se espera recuperar de
pozos e instalaciones existentes.

“Reservas Probadas No Desarrolladas” significa aquellas Reservas Probadas que se espera recuperar
de pozos e instalaciones futuras, incluyendo proyectos de recuperacion mejorados futuros que se esperan
con un alto grado de certeza en yacimientos que han mostrado previamente una respuesta favorable a
proyectos de recuperacion mejorados.
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“Riverstone” significa Riverstone Investment Group L.L.C., una sociedad de responsabilidad limitada
(limited liability company) de Delaware, asi como sus Afiliadas y fondos afiliados.

“RNV” o “Registro Nacional de Valores” significa el Registro Nacional de Valores que mantiene la
CNBV.

“RSE” significa responsabilidad social empresarial.

“RVCP” significa Riverstone Vista Capital Partners, L.P.

“SBA” significa el Acuerdo Stand-By celebrado entre Argentina y el FMI.
“Schlumberger” significa Schlumberger Limited.

“Secretaria de Energia” significa la secretaria dependiente del Ministerio de Desarrollo Productivo de la
Republica Argentina, y anteriormente llamado Ministerio de Energia y Mineria de la Republica Argentina.

“SEDI” significa el Sistema Electrénico de Envio de Informacion mantenido por la BMV para efecto del
envio de la informacion que debe ser proporcionada a la BMV.

“SENER?” significa la Secretaria de Energia de México.

“Shale” significa “roca de shale”, que es una formacion sedimentaria que contiene gas natural y/o petréleo.

“SHCP” significa la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico de México.
“Shell” significa Royal Dutch Shell PLC.

“SIA” significa el Sistema de Interconexion Argentino.

“Sinopec” significa Sinopec Argentina Exploration & Production Inc.
“SPM” significa Schlumberger Production Management.

“Statoil” significa Statoil ASA.

“SXS” significa costales de arena de 100 libras.

“Tcf” significa billones de pies cubicos.

“TGS” significa Transportadora de Gas del Sur S.A.

“Titulos Opcionales” significa los titulos opcionales de compra identificados con la clave de pizarra
“VTW408A-3C001”, referidos a Acciones Serie Ay emitidos de conformidad con el Acta de Emision.

“Titulos Opcionales de Suscripcion Futura” significa los Titulos Opcionales objeto del Contrato de
Suscripcion Futura de Valores.

“Titulos Opcionales del Promotor” significa los Titulos Opcionales idénticos a, y fungibles con, los

Titulos Opcionales Serie A, salvo por ciertas diferencias previstas en el Convenio de Socios Estratégicos,
ofrecidos y colocados de forma privada con los Promotor.
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“Titulos Opcionales Serie A” significa los Titulos Opcionales ofrecidos y colocados de forma conjunta
con las Acciones Serie A en la Oferta Global.

“TM20” significa la tasa anual igual al promedio ponderado de las tasas de los depésitos fijos que superen
los 20 millones de Pesos Argentinos en bancos privados durante 30/35 dias, segun lo publicado por el
BCRA.

“Total Austral” o “Total” significa Total Austral S.A.

“Trafigura” significa Trafigura Argentina S.A.

“UGE?” significa Unidades Generadoras de Efectivo.

“US GAAP” significa los Generally Accepted Accounting Principles elaborados por el Financial Accounting
Standards Board, segun los mismo sean modificados, de tiempo en tiempo.

"UTs" 0 "Unidades de Trabajo" significa la unidad base utilizada como referencia para declarar y evaluar
el cumplimiento de las actividades previstas en un (i) programa minimo de compromiso de trabajo asumido
por un contratista en virtud de un contrato de exploracion y produccién de hidrocarburos, (ii) el aumento
de las actividades de dicho programa, asi como (iii) cualquier otro compromiso de trabajo adicional

asumido para cualquier fase determinada del contrato de exploracion y producciéon no incluido en el
programa de compromiso.

"Vista Argentina" significa Vista Oil & Gas Argentina S.A. (anteriormente conocida como Petrolera Entre
Lomas S.A)).

“Vista Holding I" significa Vista Oil & Gas Holding I, S.A. de C.V.
"Vista Holding 11" significa Vista Oil & Gas Holding II, S.A. de C.V.
“Wintershall” significa Wintershall Holding GmbH.

“Wood Mackenzie” significa Wood Mackenzie, Ltd.

“WTI” significa West Texas Intermediate.

“YPF” significa YPF, S.A.

“25 de Mayo-Medanito” significa la concesion de explotacion petrolera de 25 de Mayo-Medanito SE.
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ESTIMACIONES FUTURAS

Este reporte anual incluye estimaciones sobre el futuro, principalmente bajo los titulos de
“RESUMEN EJECUTIVO”, “FACTORES DE RIESGO?”, e “INFORMACION DE LA COMPANIA”.

Las palabras tales como “creemos”, “esperamos”, “anticipamos”, “planeamos”, “pretendemos”,
“deberia”, “intentamos”, “estimamos”, “futuro” y otras expresiones similares se incluyen con la intencién de
identificar declaraciones sobre el futuro. Las estimaciones futuras estan basadas en numerosas
suposiciones, incluyendo nuestras creencias, expectativas y proyecciones actuales respecto de eventos
presentes y futuros, asi como tendencias financieras que afectan nuestro negocio. Estas expectativas y
proyecciones estan sujetas a importantes riesgos e incertidumbres conocidos y desconocidos que podrian
provocar que nuestros resultados actuales, desempefo o éxitos, o los resultados de la industria, difieran
materialmente de cualquier resultado esperado o proyectado, o del desempefio o logros expresados o
implicitos por dichas estimaciones futuras. Muchos factores importantes, adicionales a los que se discuten
en este reporte anual, podrian causar que nuestros resultados, desempefio o logros reales difieran
materialmente de aquéllos expresados o implicitos en nuestras estimaciones futuras. A continuacién, se
incluye una lista no exhaustiva de dichos factores:

incertidumbres relacionadas con concesiones gubernamentales y permisos de exploracién
futuros;

e resultados desfavorables en litigios que puedan surgir en el futuro;

e condiciones politicas, econdmicas, sociales, demograficas y comerciales generales en
Argentina, México, y otros paises en los que operemos;

e incertidumbres relacionadas con los resultados de las futuras elecciones en Argentina y
México.

e cambios en las leyes, nhormas, reglamentos e interpretaciones y su ejecucién aplicable a los
sectores energéticos de Argentina y México, incluyendo cambios en el entorno regulatorio en
el que operamos y cambios a programas establecidos para promover inversiones en la
industria energética;

e cualquier aumento inesperado en costos de financiamiento o la imposibilidad de obtener
financiamiento y/o capital adicional en condiciones atractivas;

e cualquier cambio en el mercado de capitales en general que pueda afectar las politicas o
actitud en Argentina y/o México, y/o en sociedades argentinas y mexicanas respecto de
financiamientos otorgados a o inversiones realizadas en México y Argentina o a sociedades
argentinas y mexicanas;

e multas u otras sanciones o reclamaciones de las autoridades y/o clientes;

e cualquier restriccién futura a la posibilidad de cambiar Pesos mexicanos o argentinos a divisas
extranjeras o de transferir fondos al extranjero;

e la revocacion o modificaciébn a nuestros contratos de concesion respectivos por parte de la
autoridad que la otorgé;

e nuestra capacidad para implementar nuestros planes de inversion de capital o estrategia de
negocios, incluyendo nuestra habilidad para obtener financiamiento cuando sea necesario y
en términos razonables;

e intervencién gubernamental, incluyendo medidas que resulten en cambios a los mercados
laborales, mercados cambiarios o sistemas tributarios argentinos y mexicanos;
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e tasas de inflacion continuas y/o mas altas y fluctuaciones en tipos de cambio, incluyendo la
devaluacion del peso mexicano o argentino;

e cualquier evento de fuerza mayor, o fluctuaciones o reducciones en el valor de la deuda
publica argentina;

e cambios en la demanda de energia;
. incertidumbre relacionada con los efectos del brote de covid-19

e regulaciones ambientales, de salud y seguridad y estandares de la industria que se vuelvan
mas estrictos;

e mercado de energia, incluyendo el tiempo y alcance de cambios y volatilidad en precios de
materia prima, y el impacto de cualquier reduccién prolongada o importante en los precios del
petréleo a partir de promedios historicos;

e cambios en la regulacion en el sector energético y de petrdleo y gas en Argentina y México,
y en toda América Latina;

. nuestra relacién con nuestros

e empleados y nuestra capacidad para retener a miembros clave de nuestra alta direccién y
empleados técnicos clave;

e nuestra expectativa en relacién con el desempefio de nuestros negocios recientemente
adquiridos;

e nuestras expectativas en relacién con la produccién futura, costos y los precios del petréleo
crudo usados en nuestras proyecciones;

e incremento en la competencia de mercado en los sectores energéticos en Argentina 'y México;

e cambios potenciales en la regulacion de libre comercio como resultado de las condiciones
politicas de los Estados Unidos, México y otros paises latinoamericanos; y

. cuestiones adicionales identificadas en la seccion “FACTORES DE RIESGO”.

Las estimaciones futuras se refieren Gnicamente a la fecha en la que se realizaron, y no asumimos
ninguna obligacién de publicar actualizaciones o revisiones de ninguna de las estimaciones futuras
contenidas en el presente documento después de que hayamos distribuido este reporte anual debido a la
existencia de nueva informacioén, eventos futuros u otros factores. Debido a estas limitaciones, no se debe
depositar una confianza indebida en las estimaciones futuras contenidas en este reporte anual.
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RESUMEN EJECUTIVO

La informacion que se incluye en este resumen se refiere en su totalidad a la informaciéon pormenorizada
gue se refleja en el presente reporte anual y en los estados financieros que se acompafian al mismo. Salvo
gue expresamente se indique lo contrario, toda la informacion y datos son al 31 de diciembre de 2019.

Introduccién

Nos constituimos el 22 de marzo de 2017 como una Sociedad Anénima Bursatil de Capital Variable o
S.A.B. de C.V. conforme a las leyes de los Estados Unidos Mexicanos. En dicho afio, éramos una sociedad
de propésito especifico para la adquisicion de empresas (special purpose acquisition company, “SPAC”),
creada con la finalidad de consumar una fusién, adquisicién de activos, adquisiciébn de acciones,
participaciones o intereses, combinacion, consolidacion, reorganizacién o alguna otra combinacion de
negocios similar independientemente de su denominacion, con cualquier otro u otros negocios y con toda
clase de entidades y a la cual nos referiremos a lo largo del presente reporte anual como nuestra
“Combinacion Inicial de Negocios”. Actualmente, Vista es una empresa independiente de petréleo y gas
gue inici6 operaciones el 4 de abril de 2018 y ocupa una posicién de liderazgo en América Latina. Somos
propietarios de activos de produccidon convencional de alta calidad, bajo costo de operacion y altos
margenes que se ubican en Argentina y México. Estamos al mando de un Equipo de Administracion de
primera categoria a nivel mundial y buscamos generar soélidos retornos para nuestros accionistas
aprovechando nuestros excelentes activos convencionales que generan flujos de efectivo, asi como
desarrollando los 134,000 acres netos sobre los que tenemos derechos en la formacion Vaca Muerta,
Argentina. Nuestro Equipo de Administracién se encuentra liderado por Miguel Galuccio, quien ocup6 el
cargo de Presidente del Consejo de Administracién y Gerente General de YPF, y actualmente es miembro
del consejo de administracién de Schlumberger.

Nuestra estrategia

Nuestra principal estrategia de negocios consiste en incrementar el valor para nuestros accionistas
mediante la implementacién de las siguientes medidas prioritarias:

Mejora en la generacion de solidos flujos de caja. La mejora de los flujos de caja generados por
nuestras actividades de producciéon convencional constituye una de las piedras angulares de nuestra
estrategia para financiar el desarrollo de nuestro acreage de shale. Esperamos que la ejecucién de nuestro
plan de desarrollo para Vaca Muerta, con el respaldo de nuestro continuo enfoque en la maximizacion de
la eficiencia de nuestra produccién convencional, constituira la principal fuente de generacion de flujos de
cajay la estimulacién de los retornos para nuestros accionistas.

Enfoque en el desarrollo de nuestros acres en Vaca Muerta. Al ser la Unica formacién de shale de gran
escala desarrollada comercialmente fuera de Norteamérica, Vaca Muerta ha atraido inversiones
significativas por parte de empresas internacionales tales como Chevron, Shell, ExxonMobil, Total,
Equinor, Petronas, Schlumberger, Dow, BP y CNOOC. Nuestro plan de desarrollo completo para el bloque
Bajada del Palo Oeste incluye la perforaciéon de méas de 400 pozos horizontales con una longitud lateral de
entre 2,500 metros y 3,000 metros. Ademas, recientemente hemos obtenido la concesion de explotacion
no convencional en el bloque Aguila Mora. Mas aun, en el bloque Bajada del Palo Este nos hemos
comprometido con la Provincia de Neuquén a perforar y terminar cinco pozos horizontales para finales de
2021 con el objeto de definir un plan de desarrollo para todo el campo.

Logro de una posicién de liderazgo como operador. Aspiramos a convertirnos en un operador lider en
la formacioén no convencional de Vaca Muerta a través de operar con los costos de desarrollo mas bajos,
aunado a la extraccion del maximo valor de nuestra produccidon no convencional mediante la continua
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reduccidon de nuestros costos operativos y el sostenimiento de nuestros niveles de produccion con
recuperacion primaria, secundaria y terciaria en términos rentables. Creemos que la experiencia y el
conocimiento de nuestro Equipo de Administracién y nuestros especialistas en Vaca Muerta mejorara
nuestra habilidad de reducir nuestros costos de desarrollo y operacion a mayor velocidad que otras
empresas que operan en esta formacién. Hemos implementado un novedoso modelo de servicios en
campo que nos permite maximizar la eficiencia y mejorar la rentabilidad; y tenemos la intencion de seguir
introduciendo innovaciones en nuestro modelo operativo. Durante el 2019, completamos y conectamos
nuestros primeros 8 pozos que llevo la produccion de shale en Bajada del Palo Oeste desde cero a un
mas de 10,000 en agosto 2019 y tuvo una produccion promedio de 4.9 Mboe/d en el afio terminado el 31
de diciembre de 2019. Adicionalmente, en febrero de 2020 completamos y conectamos nuestro tercer pad
de 4 pozos. Empleamos una estricta politica de gestién de presion para preservar la integridad de las
estimulaciones hidraulicas y la estabilidad de presion del fondo del pozo. En cada uno de estos tres pads,
aterrizamos dos pozos en el horizonte de navegacion La Cocina, mientras los otros dos fueron aterrizados
en Organico. Completamos cada pad con 10 clusters por etapa de estimulaciéon hidraulica, con un
espaciamiento entre estimulaciones hidraulicas de 246 pies (75 metros) en el primer pad y 197 pies (60
metros) en el segundo y tercer pad (con excepcion de un pozo de 40 metros de espaciamiento en el
tercero). Durante la perforacion y completacién de nuestro tercer pad, logramos mejorar nuestra eficiencia
de perforacion aumentando nuestra velocidad de perforacién por un 20% a un promedio de 726 pies
diarios, con respecto a un promedio de 477 pies diarios en nuestro primer pad. Adicionalmente, también
mejoramos nuestro costo de completacion al reducir nuestro costo por etapa de estimulacion en un 14% a
US$189 miles de Délares de US$220 miles de Délares con respecto a nuestro primer pad. Como resultado,
el costo de perforacién y completacién promedio por pozo (normalizado a una longitud lateral de 2.500
metros y 34 etapas de estimulacién hidraulica) se redujo de US$13.8 millones a US$11.7 millones,
resultando en ahorros de 15%. Creemos que el enfoque y la experiencia de nuestro equipo nos permitié
alcanzar 19.3 horas de tiempo de bombeo en un periodo de 24 horas, con 12,697 m3 de liquidos y 42,856
sxs de arena inyectados, resultando en 8 etapas de estimulacion en un mismo dia y 5.0 etapas de
estimulacién promedio por dia en nuestro primer pad. Estas cifras fueron mejoradas en nuestro segundo
pad de 4 pozos, alcanzando un tiempo de bombeo de 22 horas y, consecuentemente, alcanzando 11
etapas de estimulacién en un mismo dia y 7.6 etapas de estimulacién promedio por dia. Las mejoras en el
rendimiento y en los costos de perforacién de nuestro tercer pad fueron impulsadas principalmente por el
uso de un equipo de perforacibn de menor tamafio (de tarifa mas baja) para perforar las secciones
superficiales e intermedias, y por el uso de un equipo con sistema giratorio dirigible durante la seccién
direccional, la transferencia de agua a los tanques en la locacién utilizando una manguera plana para
mejorar el costo del agua y la logistica durante la completacion y la mejora continua a través de nuestro
modelo de contratacion "One-Team". Adicionalmente, la mejora en nuestro desempefio en la completacion
del tercer pad es el resultado del uso de silobolsas para almacenar apuntalante cerca de la ubicacién del
pad y un sistema monoline frac-manifold para conectar los 4 pozos, asi como una conexion rig-lock wireline
y engrasado remoto de véalvulas de estimulacion.

Conservar nuestra flexibilidad financiera. Tenemos la intencién de mantener un balance sélido, con
bajos niveles de deuda, mediante la generacion de flujos de caja de efectivo con bajo riesgo a través de
nuestros activos tanto convencionales como no convencionales. Nos proponemos desarrollar nuestro
acreage en Vaca Muerta a un ritmo que nos permita mantener una sana posicion financiera.

Busqueda de oportunidades de crecimiento rentables en América Latina. Creemos que existen
oportunidades para adquirir activos que nos permitan crecer en el sector de exploracién y produccion en
Ameérica Latina, region rica en recursos que no ha contado con suficiente inversion en forma historica y se
encuentra cada vez mas abierta a los inversionistas. Esto nos proporciona una plataforma operativa para
seguir buscando oportunidades de crecimiento en México. Nuestro Equipo de Administracion tiene
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experiencia operativa y directiva relevante en América Latina y posee las aptitudes necesarias para
identificar atractivas oportunidades de crecimiento. Nuestra estrategia de largo plazo esta enfocada en el
desarrollo de un portafolio de activos convencionales y no convencionales de alta calidad con diversidad
geografica en América Latina.

Informacion Corporativa

Somos una sociedad anénima bursatil de capital variable constituida conforme a las leyes de México.
Nuestras oficinas principales estan ubicadas en Calle Volcan 150, piso 5, Colonia Lomas de Chapultepec,
Miguel Hidalgo, Ciudad de México, México, nimero telefonico +52 (55) 4163-9205. Nuestra pagina de
internet es http://www.vistaoilandgas.com. La informacién contenida en, o aquella a la que se tiene acceso
a través de nuestra pagina de internet, no se incorpora por referencia y no sera considerada como parte
del presente reporte anual.

Resumen de la Informacién Financiera al 31 de diciembre de 2019

El presente reporte anual incluye nuestros Estados Financieros Auditados, conjuntamente con las notas a
los mismos. El siguiente resumen no pretende ser exhaustivo y usted debe revisar dichos Estados
Financieros Auditados y leer la seccion “INFORMACION FINANCIERA CONSOLIDADA” en el presente
reporte anual.

Comportamiento en el Mercado de Valores

Del 1 de enero de 2019 al 31 de diciembre de 2019 (i) 87,303,462 Acciones Serie A, y (ii) 99,680,000
Titulos Opcionales cotizaron en la BMV.

A continuacién, se presenta un resumen de los precios de la Accién Serie Ay los Titulos Opcionales en el
ultimo afio, el comportamiento por trimestres en 2019, asi como la evolucién mensual del Gltimo bimestre
del afio 2019 y de los tres primeros meses transcurridos del 2020 (todas las cifras en Pesos):

Acciones Serie A

2019
Cierre del periodo 146.00
Méximo 199.00
Minimo 80.80
Volumen operado (miles de acciones) 4,234,572
Promedio del periodo 145.94

3° Trimestre
2019

4° Trimestre
2019

Cierre del periodo 101.01 146.00
Maximo 199.00 157.00
Minimo 80.80 94.18

VVolumen operado (miles de acciones) 1,217,155 689,136
Promedio del periodo 142.19 117.86



http://www.vistaoilandgas.com/

Octubre Noviembre Diciembre Enero Febrero Marzo
2019 2019 2019 2020 2020 2020

Cierre del periodo 94.18 116.25 146.00 138.00 139.02 111.00
Maximo 111.00 117.75 157.00 155.00 143.00 139.02
Minimo 94.18 103.00 113.00 128.00 132.00 111.00
VVolumen operado (miles de| 178,844 345,736 164,556 181,166 69,660
acciones) 26,826
Promedio del periodo 101.07 110.63 144.40 143.67 138.08 118.15

La compaiiia no ha contratado los servicios de ningun formador de mercado al 30 de abril de 2020.

Titulos Opcionales

2019
Cierre del periodo 2.61
Méaximo 5.25
Minimo 2.00
Volumen operado (miles de titulos) 2,328,555
Promedio del periodo 3.59
3° Trimestre 2019/4° Trimestre 2019
Cierre del periodo 4.75 2.61
Maximo 5.25 2.61
Minimo 3.75 2.50
Volumen operado (miles de titulos) 1,445,055 251,594
Promedio del periodo 4.33 2.56
Octubre Noviembre Diciembre Enero Febrero Marzo
2019 2019 2019 2020 2020 2020
Cierre del periodo 2.50 NA 2.61 NA NA 2.52
Maximo 2.50 NA 2.61 NA NA 2.52
Minimo 2.50 NA 2.61 NA NA 252
VVolumen operado (miles de| 250,000 NA 1,594 NA NA 2,315
titulos)
Promedio del periodo 2.50 NA 2.61 NA NA 2.52
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INFORMACION FINANCIERA CONSOLIDADA

Periodo Anual Actual

2019-01-01 - 2019-12-31

Periodo Anual Anterior
2018-01-01 - 2018-12-31 | 2017-01-01 - 2017-12-31

Periodo Anual Anterior

Ingresos 415,976,000 331,336,000 -
Utilidad (pérdida) bruta 87,846,000 118,755,000 -
Utilidad (pérdida) de operacion 14,617,000 54,199,000 3,004,000
Utilidad (pérdida) neta 32,723,000 29,850,000 5,095,000
Utilidad (pérdida) por accién basica O 1 1
Adquisicion de propiedades y equipo 917,066,000 820,722,000 -
Depreciacion y amortizacion operativa 153,001,000 74,772,000 -

Total de activos 1,385,133,000 1,086,142,000 655,360,000
Total de pasivos de largo plazo 588,381,000 472,367,000 660,144,000
Rotacion de cuentas por cobrar 38,000 38,000 -
Rotacion de cuentas por pagar 42,000 58,000 -
Rotacion de inventarios 9,000 9,000 -

Total de Capital contable 1,385,133,000 1,086,142,000 655,360,000
Dividendos en efectivo decretados por ) i i
accion

Informacién Financiera Seleccionada

En la siguiente tabla se presentan nuestros estados financieros seleccionados a partir de y para
cada uno de los afos del periodo de tres afios que termind el 31 de diciembre de 2019. Nuestros resultados
historicos para cualquier periodo anterior no indican necesariamente los resultados que se esperan para
cualquier periodo futuro.

Los estados de resultados consolidados de ingresos para los afios que terminaron el 31 de
diciembre de 2019, 2018 y 2017 y los estados de resultados de la situacién financiera al 31 de diciembre
de 2019, 2018 y 2017, han sido preparados de acuerdo con las NIIF emitidas por la IASB y derivan de
Estados Financieros Auditados incluidos en otras partes del presente reporte anual.

Nuestros resultados de operaciones para el ejercicio fiscal 2019 y el Periodo Posterior a la
Combinacién Inicial de Negocios no son comparables directamente con nuestros resultados de
operaciones por el aflo que cerrd el 31 de diciembre de 2017, lo anterior debido a efectos de la
Combinacién Inicial de Negocios.
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Ademas, a partir del 1 de enero de 2019, adoptamos la NIIF 16 utilizando el método retrospectivo
de adopcion con la fecha de aplicacion inicial el 1 de enero de 2019. Bajo este método, la norma se aplica
de forma retrospectiva con el efecto acumulativo de la aplicacion inicial en la fecha de la aplicacién inicial.
Como consecuencia de la nueva norma contable mencionada anteriormente, pueden verse afectadas
ciertas comparaciones entre periodos.

Toda la informacion financiera seleccionada incluida en las siguientes tablas esta denominada en
Ddlares, y preparada de conformidad con las NIIF.

Debe leer la informacién que figura a continuacién junto con nuestros Estados Financieros
Auditados, incluidas las notas correspondientes.

Afio Afo Afio
finalizado finalizado finalizado
Notas el 31 de el 31 de el 31 de
diciembre diciembre diciembre
de 2019 de 2018 de 2017

Ingreso por ventas a clientes 5 415,976 331,336 -
Costo de ventas:

Costos de operacion 6.1 -114,431 -86,245 -

Fluctuacion del inventario de crudo 6.2 310 -1,241 -

Depreciaciones, agotamiento y amortizaciones 2.2/13/14 -153,001 -74,772 -

Regalias -61,008 -50,323 -
Utilidad bruta 87,846 118,755 -
Gastos de ventas 7 -27,138 -21,341 -
Gastos generales y de administracion 8 -42,400 -27,122 3 263:
Gastos de exploracién 9 -676 -637 -
Otros ingresos operativos 10.1 3,165 2,641 1,000
Otros gastos operativos 10.2 -6,180 -18,097 7 41_
Utilidad de operacién 14,617 54,199 -3,004
Ingresos por intereses 111 3,770 2,632 2,548
Gastos por intereses 11.2 -34,163 -15,746 -2,551
Otros resultados financieros 11.3 -715 -23,416 -2,050
-Resultados financieros netos -31,108 -36,630 -2,053
(Pérdida) / Utilidad antes de impuestos -16,491 17,569 -5,057
(Gasto) Impuesto sobre la renta corriente 15 -1,886 -35,444 -
(Gasto) Impuesto sobre la renta diferido 15 -14,346 -11,975 -38
(Gasto) de impuesto sobre la renta -16,232 -47,419 -38
(Pérdida) neta del afio -32,723 -29,850 -5,095
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Otros resultados integrales

Otros resultados integrales que no seran reclasificados a resultados en afios posteriores

- (Pérdida) por remedicion relacionada con planes de beneficios

definidos 22 -1,577 -3,565 -
- Beneficio de impuesto sobre la renta diferido 15 394 891 -

O}ros resultgdos integrales que no seran reclasificados aresultados en 1,183 2,674 }

afios posteriores

Otros resultados integrales del afio, netos de impuestos -1,183 -2,674 -

Total (pérdida) integral del afio -33,906 -32,524 5,095

Al 31 de diciembre de

Al 31 de diciembre de

2019 2018
(en miles de US$)
Deuda corriente y no corriente 451,413 304,767
Efectivo, balance bancario y otras inversiones a corto plazo 239,530 80,908
Deuda neta 211,883 223,859
(1) Excluye 20,498 de efectivo, balance bancario y otras inversiones a corto plazo de Aleph Midstream S.A.
Estados de Situacion Financiera
Al 31de Al 31 de Al 31 de
Notas diciembre diciembre diciembre
de 2019 de 2018 de 2017
Activos
Activos no corrientes
Propiedad, planta y equipos 13 917,066 820,722 )
Crédito mercantil 14 28,484 28,484 )
Otros activos intangibles 14 34,029 31,600 )
Efectivo restringido ) ) 652,566
Activos por derecho de uso 2.2 16,624 ) -
Cuentas por cobrar y otras cuentas por cobrar 16 15,883 20,191 128
Activos por impuestos diferidos 15 476 - -
Total activos no corrientes 1,012,562 900,997 652,694
Activos corrientes
Inventarios 18 19,106 18,187 B
Cuentas por cobrar y otras cuentas por cobrar 16 93,437 86,050
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Caja, bancos e inversiones corrientes 19 260,028 80,908

2,666
Total activos corrientes 372,571 185,145 2,666
Total activos 1,385,133 1,086,142 655,360
Capital contable y pasivos
Capital contable
Capital social 20.1 659,399 513,255 25
Pago basado en acciones 15,842 4,021 )
Otros resultados integrales acumulados -3,857 -2,674 )
Pérdidas acumuladas -67,668 -34,945 -5,095
Total capital contable 603,716 479,657 -5,070
Pasivos
Pasivos no corrientes
Pasivos por impuestos diferidos 15 147,019 133,757 38
Pasivos por arrendamientos 2.2 9,372 - -
Provisiones 21 21,146 16,186 )
Préstamos 17.1 389,096 294,415 644,630
Titulos opcionales 17.3 16,860 23,700 14,840
Beneficios a empleados 22 4,469 3,302 86
Cuentas por pagar y otras cuentas por pagar 25 419 1,007 550
Total pasivos no corrientes 588,381 472,367 660,144
Pasivos corrientes
Provisiones 21 3,423 4,140 )
Pasivos por arrendamiento 2.2 7,395 - )
Préstamos 17.1 62,317 10,352 .
Salarios y contribuciones sociales 23 12,553 6,348 )
Impuesto sobre la renta por pagar 15 3,039 22,429 )
Otros impuestos y regalias por pagar 24 6,040 6,515 9
Cuentas por pagar y otras cuentas por pagar 25 98,269 84,334 277
Total pasivos corrientes 193,036 134,118 286
Total pasivos 781,417 606,485 660,430
Total capital contable y pasivos 1,385,133 1,086,142 655,360

Tipo de Cambio

La siguiente tabla muestra, por los periodos indicados, cierta informacion respecto del tipo de
cambio por Peso/Dolar, expresada en Pesos (tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en
Ddlares, pagaderas en México, publicado por Banco de México).
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Cierre del

Promedio® ejercicio
Afio terminado el 31 de diciembre de 2016................ $18.66 $20.66
Afio terminado el 31 de diciembre de 2017................ $18.93 $19.74
Afio terminado el 31 de diciembre de 2018................ $19.24 $19.68
Afio terminado el 31 de diciembre de 2019................ $19.26 $18.85
Mes terminado el 30 de septiembre de 2019 ............. $19.61 $19.64
Mes terminado el 31 de octubre de 2019................... $19.37 $19.12
Mes terminado el 30 de noviembre de 2019 .............. $19.31 $19.61
Mes terminado el 31 de diciembre de 2019 ............... $19.17 $18.85
Mes terminado el 31 de enero de 2020...................... $18.81 $18.71
Mes terminado el 28 de febrero de 2020 ................... $18.78 $19.40
Mes terminado el 31 de marzo de 2020..................... $21.97 $23.51

® Promedio de tipo de cambio al cierre del ejercicio
Fuente: Banco de México, en el Diario Oficial de la Federacion

El tipo de cambio promedio es el promedio diario del tipo de cambio correspondiente a cada uno de los dias comprendidos en el
periodo respectivo. Todas las cifras estan expresadas en Pesos

Informacién financiera por linea de negocio, zona geogréfica y ventas de exportacion

Vista se dedica principalmente a actividades relacionadas con petréleo y gas en la industria de la
exploracién y produccién. Nuestras operaciones de petrleo y gas generan ingresos principalmente a
través de la venta de petréleo crudo, gas natural y NGL. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de
2019, las ventas de petréleo representaron el 81.3% de nuestro total de ingresos, en tanto que las ventas
de gas natural representaron el 17.2% y las ventas de NGL el 1.5%. Durante el Periodo Posterior a la
Combinacién Inicial de Negocios las ventas de petréleo representaron el 78.5% de nuestro total de
ingresos, en tanto que las ventas de gas natural representaron el 19.7% y las ventas de NGL el 1.8%.
Durante el 2019, la mayoria de nuestros ingresos se generaban en Argentina. Para los periodos de 2018
y 2017, todos nuestros ingresos se generaron en Argentina.

Nuestro negocio es inherentemente volatil debido a la influencia de factores externos, tales como
la demanda interna, los precios de mercado, la disponibilidad de recursos financieros para nuestro plan de
negocios y sus correspondientes costos y regulaciones gubernamentales. En consecuencia, nuestra
condicion financiera pasada, los resultados de operacién y las tendencias indicadas por dichos resultados
y condicion financiera pueden no ser indicativos de las condiciones financieras actuales o futuras, los
resultados de operacién o las tendencias.

Vendemos nuestro petréleo y gas a muchos compradores solventes. Dado que nuestra produccion
se vende en el mercado de materias primas en el que tenemos acceso a varios clientes o mercados, no
creemos que la pérdida de ningln cliente tenga un efecto adverso importante en nuestro negocio.
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Afio terminado Afio terminado el 31

el 31de de diciembre de
diciembre de 2018
2019

Volumenes de
Produccién Brutos®:
Petréleo (MMbbl) 6.7 4.0
Gas (Bncf) 20.8 14.0
Liguidos del Gas Natural 0.3
(MMboe) 0.2
Total (Mmboe) 10.6 6.7
Produccién promedio neta
(boe/d) 29,112 24,425
Precio promedio de venta
efectivo@:
Petréleo (US$/bbl) 53.0 67.2
Gas (US$/Mmbtu) 33 4.6
Liguidos del Gas Natural 23.78
(US$/bbl) 34.17
Precio promedio de venta 39.15
efectivo (US$/boe) 49.3
Costo unitario promedio
(US$/boe)®:
Gastos operativos 10.8 12.8
Regalias 5.7 7.5
Depreciacion, deterioro y 14.4
amortizacion 11.1
Otra informacién (en
miles de US$):
Gastos operativos 114,431 86,245
Regalias 61,008 50,323
Depreciacion, deterioro y
amortizacion 153,001 74,772

M Medido con base en nuestra participacion en el negocio. No hubo produccion debida a otros durante los periodos aplicables. La
produccion de petréleo se compone de la produccién de petréleo crudo, condensado y gasolina natural. La produccion de gas natural
excluye el consumo de gas natural. La produccion de liquidos del gas natural (NGL) comprende la produccién de propano y butano
(LPG) y excluye la gasolina natural. Nuestra produccién de gasolina natural se mezclay se vende con nuestra produccion de petréleo
crudo y condensado y representa menos del 0.05% de nuestra produccion diaria promedio.

@ Calculamos nuestro precio de venta promedio realizado (i) por bbl de petréleo dividiendo nuestros ingresos totales de petrdleo
para el periodo entre el volumen de petréleo vendido en dicho periodo, (i) por MMBtu de gas natural y por tonelada de NGL
multiplicando el precio de venta mensual ponderado por cliente por el volumen de ventas mensual correspondiente en cada mes,
dividido por el volumen total vendido durante el periodo en cuestion vy (iii) por el volumen de ventas de petrdleo total dividiendo
nuestros ingresos totales del periodo en cuestion entre la totalidad de la produccién de ese periodo en ese mismo periodo.

® Calculamos los costos unitarios promedio por boe dividiendo los gastos de operacién, regalias o depreciacion, agotamiento y
amortizacion para el periodo correspondiente, por la produccion promedio diaria multiplicada por los dias de cada periodo (275 dias
para 2018 debido a la Combinacion Inicial de Negocios y 365 para el 2019).

@ Medido con base en nuestra participacion. Las regalias se aplican a la produccion total de las concesiones, y se calculan aplicando
la tasa de regalias aplicable a la produccién, después de descontar ciertos gastos para que el valor del metro cubico de petréleo
crudo, gas natural y gas licuado a un precio de boca de pozo.
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2019

Periodo de Periodo de  Periodo detres  Periodo de
tres meses tres meses meses tres meses
terminado el  terminado el terminado el 30 terminado el
31 de marzo 20 de junio de septiembre 3lde
diciembre
Precio promedio del petroleo Brent (US$/bbl)®.................... 63.83 68.47 62.03 62.42
Precio promedio del petroleo crudo de Medanito 54.00 59.57 52.05 50.41
(USS/DDI) PG e
Precio promedio del gas natural (US$/MMBtu)@.................. 3.45 3.58 3.83 2.54
Volumenes de produccién netos:
Petroleo (MMDBDBI).........ooiiiiiiiiee e 1.4 17 1.9 1.7
Gas Natural (BNCF) ......ooeiiiiiiiiiiiic 5.0 4.8 5.5 5.5
NGL (Mmboe) 0.1 0.1 0.1 0.1
Total (MMDBOE) .. e 2.3 2.6 2.9 2.8
Precio de venta realizado promedio:
Petroleo (USH/BDBI).......cooiiiiiiiieiiiieieee e 56.7 59.8 48.7 48.1
Gas Natural(USS/MMBIU) .......oerveriieniieiieeniieeniee e 3.7 3.8 35 2.2
NGL (US$/bbl) 235 245 223 19.9
Listing cost (US$/boe) 12.0 12.3 9.8 9.3
NUmero de pozos convencionales 14 7 1 1
perforados.....................
Numero de pozos no convencionales perforados................. 3 3 3 0
Ingresos por contratos con Clientes ............eeveeeriiciiieeneennnns 97,727 120,361 105,443 96,445

(1) Fuente: Bloomberg.

(2) Petrdleo liviano de la cuenca neuquina. Fuente: Secretaria de Gobierno de Energia de Argentina.

(3) Fuente: Secretaria de Gobierno de Energia de Argentina.

(4) Fuente: Secretaria de Energia y tipo de cambio Peso Argentino/Délar conforme a la Comunicacion “A” 3500 del Banco Central de Argentina.

La siguiente tabla contiene informacion acerca de las areas sobre las que tenemos derechos, asi
como de nuestras reservas y produccién estimadas durante los periodos indicados:
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Produccion
neta
promedio
Reservas por el afio
probadas terminado el
netas al 31 de 3lde
diciembre de diciembre de

2019 2019 Vencimiento
Acres Acres dela
Bloque brutos netos Participacién Operador (MMboe) (Mboe/d) concesién
Cuenca Neuquina
Entre Lomas Neuquén 99,665 99,665 Vista 2.8 2.9 2026
100%
ElztrfoLomas Rio 83,349 83,349 Vista 16.2 5.6 2026
9 100%
Bajada del Palo Oeste 62,641 62,641 100% Vista 62.7 9.8 2053
Bajada del Palo Este 48,853 48,853 100% Vista 2.9 14 2053
Jarilla Quemada® 47,617 47,617 100% Vista 0.9 0.7 2040
Charco del Palenque 47,963 47,963 100% Vista - - 2034
25 de Mayo-Medanito 32,247 32,247 100% Vista 6.7 35 2026
Jaguel de los Machos 48,359 48,359 100% Vista 6.7 4.3 2025
Coiron Amargo Norte 26,598 14,629 55% Vista 0.4 0.3 2037
Aguila Mora 23,475 21,128 90% Vista - 0.0 2054
Coiron Amargo 16,440 1,644 10% Shell 16 0.2 2053
Suroeste
Cuenca Golfo San
Jorge
Ali - -
Sur Rio Deseado Este 75,604 12,807  16.9% anza 2021
Petrolera
Cuenca Noroeste
Pan
Acambuco 293,747 4,406 1.5% American 2036/2040
Energy 0.6 0.2

México - - - - - - -
CS-01 23,517 11,758 50% Vista® 0.2 0.2 2047
A-10 85,829 42,915 50% Vista® 0.1 0.2 2047
TM-01 17,889 8,944 50% Jaguar - 0.0 2047
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1) Jarilla Quemada consolida la informacién de produccion de Agua Amarga (Jarilla Quemada méas Charco del Palenque).
) Jaguar sera el operador hasta la aprobacién de la transferencia de la operadora a Vista por la CNH.

Informe de créditos relevantes

Deuda
Al 31 de diciembre del 2019 teniamos deuda financiera por un total de US$451.4 millones.

El 19 de julio de 2018 Vista Argentina como acreditada, Vista, Vista Holding I, APCO Argentina y
APCO International como garantes, y un sindicato de bancos, celebraron un contrato de crédito sindicado
por un monto principal total de US$300 millones (el “Crédito Sindicado”).

El Crédito Sindicado consiste en (i) un tramo a cinco afios que devenga intereses a tasa fija y (ii)
un tramo que devenga intereses a tasa variable. El 19 de julio de 2018 Vista Argentina solicité un
desembolso por US$300 millones al amparo del Crédito Sindicado. Los recursos derivados de los créditos
se utilizaron para (i) liquidar integramente todos los préstamos bancarios, obligaciones, intereses,
comisiones, costos y gastos insolutos relacionados con el contrato de Crédito Puente por US$260 millones
celebrado el 4 de abril de 2018 entre Vista como acreditada, Vista Argentina, Vista Holding I, APCO
Argentina, APCO International y Vista Holding Il como garantes, y un sindicato bancario; (ii) fines
corporativos de caracter general; y (iii) pagar las comisiones, costos y gastos relacionados con la
transaccion. Vista utilizd los recursos derivados del Crédito Puente para financiar una porcién de la
Combinacién Inicial de Negocios.

El Crédito Sindicado es una linea de crédito sin garantia real que esta sujeta al pago de
amortizaciones semestrales a partir del vencimiento para el periodo de 18 meses siguiente a la fecha de
desemboilso. El 22 de octubre de 2018 Vista Holding Il se adhirié al Crédito Sindicado como garante; y el
31 de octubre de 2018 APCO Oil & Gas S.A.U., en su caracter de Compafiia Sucesora de APCO
International, asumié las obligaciones de esta ultima bajo la Garantia. Véase la seccién “RESUMEN
EJECUTIVO - Reestructuracién Argentina”’. De conformidad con los términos de la Vista puede ser
requerido de tiempo en tiempo para agregar subsidiarias materiales adicionales de Vista como Garantes
bajo el Contrato de Crédito Sindicado. Cualquiera de estos Garantes estd sujeto a los covenants
afirmativos y negativos y otras restricciones aplicables a las partes del préstamo bajo el Crédito Sindicado.
Ver "-Factores de Riesgo- Nuestras obligaciones de deuda incluyen restricciones operativas y financieras,
las cuales pueden impedirnos perseguir ciertas oportunidades de negocio y tomar ciertas acciones". A la
fecha del presente reporte anual, no existe ningun incumplimiento o evento de incumplimiento pendiente
bajo el Crédito Sindicado.

El 10 de junio de 2019, Vista Argentina, nosotros, Vista Holding I, APCO Argentina, APCO
International y Vista Holding Il celebramos un primer convenio modificatorio al Contrato de Crédito
Sindicado con ciertos acreditantes que constituyen los acreditantes necesarios bajo el Crédito Sindicado
y con ltau Unibanco S.A., Nassau Branch, como agente administrativo. Entre otras cosas, el primer
convenio modificatorio nos brinda a nosotros, a los demas Garantes y a Vista Argentina flexibilidad
adicional para realizar ciertas inversiones en otros prestatarios y en terceros (sujeto a ciertos limites) y
proporciona a Vista Holding | una flexibilidad adicional durante el periodo de dieciocho meses (que termina
el 19 de enero de 2020) después de la fecha del Contrato de Préstamo Sindicado para asegurarse de que
dividendos y distribuciones a Vista y otras personas (sujeto a ciertos limites).

El 12 de marzo de 2020, Vista Argentina, nosotros, Vista Holding |, y Vista Holding Il celebramos
un segundo convenio modificatorio al Contrato de Crédito Sindicado con ciertos acreditantes que
constituyen los acreditantes necesarios bajo el Crédito Sindicado y con Ital Unibanco S.A., Nassau
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Branch, como agente administrativo. Entre otras cosas, el segundo convenio modificatorio brinda la
relacion entre la deuda neta consolidada ajustada y el EBITDA consolidado ajustado que se probara de
forma consolidada a nivel de Vista Holding | (excluyendo la deuda de Vista Holding | con nosotros o con
cualquiera de los garantes). Anteriormente, dicho indice excluia la deuda y el EBITDA de Vista Holding |
para fines de prueba.

El 7 de mayo de 2019 los accionistas de Vista Argentina aprobaron la creacién del Programa de
Deuda. El Programa de Deuda fue aprobado por la CNV. Con la aprobacién de dicho Programa de Deuda,
Vista Argentina podra ofrecer publicamente y emitir titulos de deuda en Argentina.

El 30 de julio de 2019, Vista Argentina celebré un contrato de crédito con BBVA Argentina, S.A.
por un monto de US$15,000,000, a una tasa de interés fija anual de 9.4% y por un plazo de 36 meses.

El 31 de julio de 2019, Vista Argentina emitié un bono a 24 meses por US$50 millones a una tasa
de interés fija del 7.88% anual. Adicionalmente, el 7 de agosto de 2019, Vista Argentina emitié un bono a
36 meses por US$50 millones adicionales a una tasa de interés fija del 8.50% anual. En febrero de 2020,
Vista Argentina emitid un bono a 4 afios por US$50 millones adicionales a una tasa de interés fija del
3.50% anual.

El 12 de diciembre de 2019, Vista Argentina celebr6é un contrato de crédito con BBVA Argentina,
S.A. por un monto de AR$725,000,000, a una tasa de interés fija anual pagadera en Pesos Argentinos de
62.0% y por un periodo de 3 meses. El crédito fue repagado el 25 de marzo de 2020.

El 12 de diciembre de 2020, Vista Argentina celebré un contrato de crédito con Banco de Galicia
y Buenos Aires, S.A.U., por un monto de AR$600,000,000, a una tasa de interés variable anual pagadera
en Pesos Argentinos a una tasa de interés BADLAR mas un margen aplicable del 8.25% y por un periodo
de 3 meses. El crédito fue repagado el 27 de marzo de 2020.

El 15 de enero de 2020, Vista Argentina celebré un contrato de crédito con Banco Macro S.A. por
un monto de US$30,000,000 a una tasa de interés fija anual de 5.25% y por un periodo de 6 meses.

El 1 de abril de 2020, Vista Argentina celebrd un contrato de crédito con Banco BBVA Argentina
S.A. por un monto de AR$725,000,000 por un periodo de 12 meses a una tasa de interés variable
equivalente a la tasa ajustada TM20 mas un margen aplicable del 6%.

El 27 de abril de 2020, Vista Argentina celebré un contrato de crédito con Bolsas y Mercados
Argentinos S.A. por un monto de AR$95,000 (equivalentes a US$1,428), a una tasa de interés anual de
18.62% y por un periodo de 30 dias. Como parte de esta operacion, se entregaron bonos del gobierno en
garantia prendaria.

El 11 de septiembre de 2019, el International Development Finance Corporation ("DFC"), antes
Overseas Private Investment Corporation (OPIC), aprobé la aportaciéon de hasta US$300 millones de
financiamiento a Vista Argentina por un periodo de diez afios y de hasta US$150 millones a Aleph
Midstream por un periodo de diez afios. Este financiamiento esta aun sujeto a la preparacion de la
documentacion definitiva y al cumplimiento de las condiciones suspensivas. Tenemos la intenciéon de
utilizar los fondos de dicho financiamiento para financiar los gastos de capital relacionados con nuestro
plan de desarrollo en el bloque Bajada del Palo Oeste y las instalaciones relacionadas. Si bien el proceso
para obtener dicho financiamiento se ha iniciado, no tenemos ninguna seguridad de que DFC aprobara y
otorgara dicho financiamiento.
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Comentarios y analisis de la administracion sobre los resultados de operacion y la situacion
financiera de la emisora

(i) Resultados de la operacion

e Vista inicié sus operaciones en abril 2018. Durante los nueves meses de operaciones del afio 2018
su produccion diaria promedio fue de 24,425 boed, compuesta por 14,625 bbld, 1.44 MMm3d de
gas natural y 734 boed NGL. Al 31 de diciembre de 2018 Vista poseia reservas probadas netas
de 57.6 MMBOE.

e El EBITDA ajustado consolidado del afio 2018 alcanzé los US$146.4 millones, y un margen de
EBITDA ajustado de 44%.

e Ellifting cost promedio para el afio 2018 fue de US$12.8/boe.

e Los gastos operativos durante 2018 incluyeron US$14.3 millones correspondientes a gastos
extraordinarios generados por la reestructura de los negocios adquiridos y costos de adquisicion
de los mismos los cuales impactaron nuestro resultado neto.

e El costo financiero de US$36.6 millones incluyé US$14.9 millones de costos por cancelacion de
deuda adquirida para la consumacion de la combinacion inicial de negocios asi como US$8.8
millones originados por el cambio en el valor razonable de los titulos opcionales entre otros efectos
financieros, dichos costos impactaron nuestro resultado neto del ejercicio.

e La devaluaciéon del Peso Argentino frente al Dolar durante el 2018 tuvo como impacto el
reconocimiento de un cargo significativo por impuestos a la utilidad en el afio de US$47.4 millones.

e Lapérdida neta del afio 2018 fue de US$29.9 millones de ddlares, principalmente debido al efecto
del impuesto a la renta en los trimestres 2T y 3T de 2018; impuesto a la renta corriente de US$35.4
millones e impuesto a la renta diferido de US$12.0 millones.

e En 2018 se perforaron y terminaron 18 pozos nuevos, y se realizaron 14 workovers. Del total de
18 pozos terminados, 15 pozos fueron a objetivos de petréleo y 3 pozos fueron a objetivos de gas
natural.

e En el afio 2019, la produccién alcanz6 un volumen promedio diario de 29,112 boe/d, un 19% por
encima del volumen promedio diario de 2018 de 24,425 boe/d. La produccién promedio diaria
estuvo compuesta por: 18,244 bbl/d, que representé 63% de la produccion total, 1.62 MMm3d de
gas natural, que representd 35% de la produccion total, y 700 boe/d de NGL.

e En el 2019, las reservas probadas se incrementaron a 101.8 MMBOE, un 77% por encima del
2018, y con un indice de reemplazo de reservas probadas del 516%.

e El EBITDA ajustado para 2019 alcanz6 US$170.9 millones, generando un margen de EBITDA
ajustado de 41%. El EBITDA ajustado de 2019 cay06 un 12% comparado con el EBITDA ajustado
del 2018®W, principalmente debido a menores precios realizados, que fueron parcialmente
compensados por una mayor produccion y menores costos operativos.

e Ellifting cost promedio de 2019 fue de US$10.8/boe, ubicandose un 16% por debajo del lifting cost
promedio de 2018.
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e En 2019, el precio promedio realizado del petréleo fue de US$53.0/bbl, 21% menos que en 2018.
El precio promedio realizado del gas natural fue de US$3.3/MMBTU), 28% menos que 2018.

e En 2019, las inversiones fueron por US$224.1 millones, de las cuales US$117.7 millones se
destinaron al desarrollo de Vaca Muerta en Bajada del Palo Oeste , US$49.0 millones se invirtieron
en proyectos convencionales y US$57.4 millones fueron invertidos en instalaciones y otras
inversiones. Durante el 2019, se perforaron y completaron 8 pozos en el proyecto en el bloque
Bajada del Palo Oeste, en Vaca Muerta. Adicionalmente, se perforaron y completaron 19 pozos
convencionales.

(@) Resultados proforma, segln se reporta en el prospecto de colocacion de fecha 25 de julio de 2019
(i) Situacién financiera, liquidez y fuentes de capital
Recursos de capital

Nuestros volimenes de ventas tienen un impacto directo en nuestros resultados de operacion. Si
la presién de un yacimiento disminuye, la produccién de un determinado pozo o formacién también lo hace.
El futuro crecimiento de nuestra produccién y nuestras reservas dependeré del desarrollo de la extensién
de acres sobre la que tenemos derechos, asi como de los correspondientes gastos de capital, lo cual
determinara nuestra capacidad para afiadir Reservas Probadas superiores a nuestra produccién. Por
tanto, tenemos planeado seguir enfocandonos en afadir reservas tanto a través de una mayor actividad
de perforacion en la extension de acres sobre la que tenemos derechos, especialmente en los que existen
formaciones de shale, como la realizacién de pruebas en formaciones adicionales y la reduccion de las
distancias entre los pozos. Nuestra capacidad para afiadir reservas a través de adquisiciones depende de
muchos factores, incluyendo las condiciones de mercado imperantes y nuestra capacidad para recaudar
capital, obtener los permisos necesarios de las autoridades reguladoras, adquirir equipo y personal de
perforacion e identificar y consumar adquisiciones en forma exitosa.

Vista se dedica principalmente a actividades relacionadas con petréleo y gas en la industria de la
exploracién y produccién. Nuestras operaciones de petr6leo y gas generan ingresos principalmente a
través de la venta de petréleo crudo, gas natural y NGL. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de
2019, las ventas de petréleo representaron el 81.3% de nuestro total de ingresos, en tanto que las ventas
de gas natural representaron el 17.2% y las ventas de NGL el 1.5%. Durante el Periodo Posterior a la
Combinacion Inicial de Negocios las ventas de petroleo representaron el 78.5% de nuestro total de
ingresos, en tanto que las ventas de gas natural representaron el 19.7% vy las ventas de NGL el 1.8%.
Durante el 2019, la mayoria de nuestros ingresos se generaban en Argentina. Para los periodos de 2018
y 2017, todos nuestros ingresos se generaron en Argentina.

Nuestro negocio es inherentemente volatil debido a la influencia de factores externos, tales como
la demanda interna, los precios de mercado, la disponibilidad de recursos financieros para nuestro plan de
negocios y sus correspondientes costos y regulaciones gubernamentales. En consecuencia, nuestra
condicion financiera pasada, los resultados de operacién y las tendencias indicadas por dichos resultados
y condicion financiera pueden no ser indicativos de las condiciones financieras actuales o futuras, los
resultados de operacién o las tendencias.

Vendemos nuestro petréleo y gas a muchos compradores solventes. Dado que nuestra produccion
se vende en el mercado de materias primas en el que tenemos acceso a varios clientes o mercados, no
creemos que la pérdida de ningun cliente tenga un efecto adverso importante en nuestro negocio.
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Situacién financiera y liquidez:

Nuestra situacion financiera y nuestra liquidez estan y seguiran estando influenciadas por diversos
factores, incluyendo:

e los cambios en los precios del petréleo, el gas natural y el GNL, asi como nuestra capacidad para
generar flujos de caja a través de nuestras operaciones;

e nuestros requerimientos de inversién de capital; y
e nuestro nivel de deuda insoluta y los intereses que estamos obligados a pagar sobre dicha deuda.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de efectivo y equivalentes de efectivo de la Compafiia era de
US$80.9% millones y la deuda financiera era de US$300 millones, correspondiente al préstamo a 5 afios
ejecutado el 20 de julio de 2018. El indice de apalancamiento bruto implicito fue 1.5x y el indice de
apalancamiento neto fue 1.1x. Creemos que, nuestro capital de trabajo es suficiente para satisfacer
nuestras necesidades actuales.

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo de efectivo y equivalentes de efectivo de la Compairiia era de
US$260 millones y la deuda financiera era de US$451.4 millones. El indice de apalancamiento neto fue
1.2x. Creemos que, nuestra sélida posicion financiera nos permitira continuar con el desarrollo de nuestro
acreage no convencional, aun en tiempos de incertidumbre

(iii) Control interno

Controles y procedimientos de divulgacion

Hemos evaluado, con la participacién de nuestro Director General y el Director Financiero, la
eficacia del disefio y el funcionamiento de los controles y procedimientos de divulgacion de la Compaifia,
al 31 de diciembre de 2019.

Existen limitaciones inherentes a la eficacia de cualquier sistema de controles y procedimientos
de divulgacion, incluida la posibilidad de errores humanos y la evasién o la anulacién de los controles y
procedimientos. En consecuencia, incluso los controles y procedimientos de divulgacion de informacién
eficaces sélo pueden ofrecer garantias razonables de que se lograran sus objetivos de control. Con base
en nuestra evaluacion, concluimos, con la participacion de nuestro Director General y Director Financiero,
gue al 31 de diciembre de 2019, nuestros controles y procedimientos de divulgacién eran efectivos para
proporcionar una garantia razonable de que la informacién que requiere ser divulgada en nuestros informes
0 que remitimos se registra, procesa, resume e informa, dentro de los plazos especificados en las normas
aplicables y que dicha informaciéon se comunica a nuestra administracion, incluidos nuestro Director
General y nuestro Director Financiero, segun sea aplicable, para permitir la adopcion de decisiones
oportunas en relacién con la divulgacion requerida.

Reporte anual de la administracion sobre el control interno de los informes financieros
El presente reporte anual no incluye un informe de la evaluacién de la administraciéon sobre el
control interno respecto de la presentacion de informacion financiera ni una certificacion de la empresa de

contabilidad registrada de la empresa.

Certificacion de la empresa de contabilidad registrada

No aplica dada la condicién de la Compafia como una empresa de crecimiento emergente.
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Cambios en el control interno de la presentacion de informacion financiera

No hubo ninglin cambio en nuestro control interno sobre la presentacion de informacion financiera
gue se haya producido durante el periodo abarcado por el presente reporte anual que haya afectado
materialmente, 0 que sea razonablemente probable que afecte nuestro control interno sobre la
presentacion de informacion financiera.

Estimaciones, provisiones o reservas contables criticas

La Compainiia reconoce las provisiones cuando se cumplen las siguientes condiciones: (i) tiene
una obligacién presente o futura como resultado de un evento pasado; (ii) es probable que se requiera una
salida de recursos para liquidar dicha obligacion vy; (iii) el importe puede estimarse de manera confiable.

No se reconocen provisiones por futuras pérdidas operativas.

Para mas informacion, por favor referirse a la Nota 3 de los Estados Financieros Auditados.

-30-



FACTORES DE RIESGO

Usted debe considerar cuidadosamente los siguientes factores de riesgo al evaluarnos a nosotros
y a nuestro negocio antes de invertir en Vista. En este sentido, debe considerar los riesgos relacionados
con una inversidn en empresas que operan en Argentina, México y, en general, América Latina, para las
cuales hemos incluido informacion en esta seccion de factores de riesgo; en el entendido que dicha
informacion se encuentra disponible publicamente. En general, la inversién en valores de emisoras cuyas
operaciones estan localizadas en paises de mercados emergentes como Argentina y México implica un
mayor grado de riesgo que la inversion en valores de emisoras cuyas operaciones estan localizadas en
Estados Unidos u otros paises con economias mas desarrolladas. Si alguno de los riesgos discutidos en
este reporte anual se materializara realmente, solo o junto con riesgos e incertidumbres adicionales que
actualmente no conocemos, 0 que actualmente no consideramos materiales, nuestro negocio, condicion
financiera, resultados de operacién y perspectivas podrian verse afectados materialmente de manera
adversa. Si esto sucediera, el valor de nuestras Acciones Serie A o de los ADS podria disminuir, y usted
podria perder toda o parte de su inversion. Al determinar si desea invertir, también debe referirse a la otra
informacion contenida en este reporte anual, incluyendo los Estados Financieros Auditados y las notas
relacionadas con los mismos. Nuestros resultados reales podrian diferir materialmente y de manera
adversa de los anticipados en este reporte anual.

Riesgos relacionados con nuestro negocio e industria

La industria de petréleo y gas esta sujeta a riesgos econdmicos y operacionales
particulares.

Las actividades de E&P de petréleo y gas estadn sujetas a riesgos operativos especificos y/o
econdmicos de la industria, algunos de los cuales estan fuera de nuestro control, como los riesgos de
produccion, equipo y transporte, asi como los desastres naturales y otras incertidumbres, incluyendo los
relacionados con las caracteristicas fisicas de los yacimientos de petréleo o de gas natural. Nuestras
operaciones pueden ser restringidas, retrasadas o canceladas debido a condiciones climaticas adversas,
dificultades mecanicas, escasez o retrasos en la entrega de equipos, cumplimiento de las regulaciones
gubernamentales, incendios, explosiones, estallidos, fallas en tuberias, formaciones presurizadas
anormalmente y riesgos medioambientales, tales como derrames de petrdleo, fugas de gas, rupturas o
descargas de gases téxicos. Ademas, operamos en areas politicamente sensibles donde la poblacién local
u otras partes interesadas tienen intereses que de vez en cuando pueden entrar en conflicto con nuestros
objetivos de produccién o desarrollo. Si estos riesgos se materializan, podriamos sufrir pérdidas
operacionales sustanciales, interrupciones en nuestras operaciones y/o dafios a nuestra reputacion.
Ademas, si ocurre algun incidente operativo que afecte a las comunidades locales y a las comunidades
étnicas en areas cercanas, necesitaremos incurrir en costos y gastos adicionales para remediar las areas
afectadas y/o para compensar cualquier dafio que podamos causar. Estos costos adicionales podrian tener
un impacto negativo en la rentabilidad de los proyectos que decidamos emprender. Adicionalmente, la
perforacion puede no ser rentable, no sélo con respecto a los pozos secos, sino también con respecto a
los pozos que son productivos pero que no producen suficientes ingresos para generar ganancias después
de que se consideren los costos de perforacién, operacion y otros.

Estamos expuestos a los efectos de las fluctuaciones en los precios internacionales del
petroleo y el gas.

Los precios internacionales del petroleo y del gas han fluctuado significativamente en los Gltimos
afios y se espera que sigan fluctuando en el futuro. Por ejemplo, el precio del indice de referencia de Brent
ha fluctuado significativamente durante 2015, 2016, 2017, 2018 y 2019, con precios promedio de
US$53.50/bbl, US$45.13/bbl, US$54.75/bbl , US$71.69/bbl, y US$64.16/bbl, respectivamente.

Durante la primera semana de marzo del 2020, los productores de Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo (la “OPEP”) y ciertos productores no miembros de la OPEP (denominados
“OPEP+”) se reunieron en Viena (Austria) para examinar la posibilidad de ampliar o aumentar los recortes
de la produccién de petréleo, en vista de la disminucion de la demanda debida al covid-19. No se llegé a
un consenso entre los 24 paises participantes, eliminando cuotas y reduciendo objetivos a partir del 1 de
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abril de 2020. En consecuencia, Arabia Saudita, el mayor exportador de petréleo del mundo, a través de
su empresa estatal Saudi Aramco, decidio bajar el OSP (Precio Oficial de Venta) de su crudo arabe ligero
en unos US$8 por barril, la mayor disminucion mensual en 20 afios. Al mismo tiempo, anuncio planes para
incrementar su produccion por al menos 10 millones de barriles diarios en abril. EI 8 de marzo de 2020, el
crudo Brent cayé US$10.91 Dolares (0 24.1%) a US$34,36 Doélares en el peor dia desde 1991. Del 16 de
marzo al 2 de abril de 2020, el precio del Brent estuvo por debajo de US$30/bbl, con un precio minimo de
US$22.72/bbl el 30 de marzo de 2020. Sin embargo, el 9 de abril de 2020, la OPEP y OPEP+ acordaron
una reduccion de 9.7 MMBbI/d, con lo que empujaron al Brent sobre la marca de US$30/bbl. El Brent
disminuy6 por debajo de US$20/bbl el 21 de abril de 2020.

El impacto sostenido de la pandemia de covid-19 en todo el mundo ha provocado una fuerte caida
de la demanda debido a que la mayoria de los paises siguen anunciando medidas de contencidn (cierres
de fronteras, cancelaciones de vuelos, autoaislamiento y cuarentena, restricciones a las grandes reuniones
y cierre de bares y restaurantes, entre otros). El alcance y la duracion total de esas medidas de contencion,
asi como sus efectos en la economia mundial, son todavia inciertos.

Los factores que afectan los precios internacionales del petréleo crudo y productos derivados
incluyen: los acontecimientos politicos en las regiones productoras de petréleo crudo, en particular en
Medio Oriente; la capacidad de la OPEP y de otras naciones productoras de petréleo crudo para fijar y
mantener los niveles de produccidn y precios; la oferta y la demanda mundial y regional de petréleo crudo,
gas y productos afines; la competencia de otras fuentes de energia; las reglamentaciones de los gobiernos
nacionales y extranjeros; las condiciones meteorolédgicas y los conflictos mundiales y locales o actos de
terrorismo. No podemos predecir cémo influiran factores influiran en los precios del petréleo y de los
productos derivados del mismo ya que no tenemos control sobre estos factores. La volatilidad de los
precios restringe la capacidad de los participantes de la industria para adoptar decisiones de inversion a
largo plazo, dado que el rendimiento de las inversiones se vuelve impredecible.

Ademas, nuestro precio realizado del crudo depende de varios factores, tales como los precios
internacionales del crudo, los margenes de refinacion internacionales, los costos de procesamiento y
distribucion, los precios de los biocombustibles, la fluctuacion de divisas, la oferta y la demanda locales,
los margenes nacionales en la refinacidn, la competencia, los inventarios, los impuestos locales, legislacion
local y los margenes nacionales para nuestros productos, entre otros.

Una caida sustancial o prolongada en los precios internacionales del petroleo crudo y sus
derivados, podria tener un efecto material adverso en nuestro negocio, resultados operativos y condicion
financiera; asi como, en el valor de nuestras reservas y en el valor de mercado de nuestras Acciones Serie
A olos ADS.

La volatilidad de los precios del petréleo y del gas podria perjudicar nuestros proyectos de
inversion y planes de desarrollo.

En términos de inversiones, presupuestamos los gastos de capital relacionados con la exploracién
y desarrollo considerando, entre otros, los precios actuales y esperados del mercado local e internacional
de nuestros productos de hidrocarburos.

Las caidas sustanciales o prolongadas en los precios internacionales del petréleo crudo y gas y
sus derivados pueden tener un impacto en nuestros planes de inversion. Asimismo, cualquier caida en los
precios del crudo en el mercado interno durante un periodo prolongado (o si los precios de ciertos
productos no coinciden con los aumentos de costos), podria provocar una disminucion en la viabilidad
econdmica de nuestros proyectos de perforacion.

Adicionalmente, las caidas significativas en los precios del petréleo crudo y gas y sus derivados
podrian obligarnos a incurrir en gastos futuros por deterioro, reducir o alterar el plazo de nuestras
inversiones de capital, lo cual podria afectar nuestras proyecciones de produccion en el mediano plazo y
nuestra estimacion de reservas hacia el futuro.
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Estos factores también podrian llevar a cambios en nuestros planes de desarrollo, lo que podria
ocasionar una pérdida de reservas probadas desarrolladas y reservas probadas no desarrolladas, v,
adicionalmente, podria afectar negativamente nuestra capacidad para mejorar nuestras tasas de
recuperacioén de hidrocarburos, encontrar nuevas reservas, desarrollar recursos no convencionales y llevar
a cabo algunos de nuestros otros planes de gastos de capital. A su vez, dicho cambio en las condiciones
podria tener un efecto adverso en nuestra condicién financiera y en los resultados de operacion.
Adicionalmente, podria tener un impacto en nuestras hipotesis y estimaciones operativas y, como
resultado, afectar el valor de recuperacién de ciertos activos.

Estamos expuestos a contracciones en la demanda de petréleo crudo y gas natural y a
contracciones en la demanda de cualquiera de sus subproductos.

La demanda de nuestros productos de petréleo y gas natural esta muy influenciada por la actividad
econdmica y el crecimiento en Argentina, México y a nivel mundial. Aunque la demanda aumenté en el
pasado, recientemente se ha contraido considerablemente (en parte, debido al brote de covid-19) y est4
sujeta a volatilidad en el futuro. El 20 de marzo de 2020, decidimos detener nuestra actividad de perforacion
y completacién en Argentina, y también nos vimos obligados a cerrar ciertos pozos, incluidos nuestros 12
pozos no convencionales en Bajada del Palo Oeste, en respuesta a la menor demanda de petréleo crudo.
La demanda de subproductos del petréleo crudo, como la gasolina, también puede contraerse bajo ciertas
condiciones, particularmente durante las desaceleraciones econémicas.

Las Ultimas estimaciones de la IEA, EIA y OPEP, previeron que la demanda mundial de petréleo
crudo disminuira entre 12 MMbbl/d y 23 MMbbl/d durante el segundo trimestre de 2020 en comparacion
con el segundo trimestre de 2019 (una disminucién del 12% y el 23%, respectivamente), y entre 5.3
MMbbl/d y 9.3 MMbbl/d para todo el afio 2020 en comparacién con el afio 2019 (en el que la demanda
total fue de 100.5 MMbbl). Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, el 81% de nuestros ingresos
se derivaron del petréleo crudo; debido a que esperamos que nuestra mezcla de produccién continte
siendo inclinada hacia el petréleo crudo, nuestros resultados financieros son mas sensibles a los
movimientos de los precios del petréleo.

A la fecha del presente reporte anual, dada la incertidumbre en la duraciéon del efecto del brote de
covid-19, no podemos determinar el impacto que tendra en nuestro negocio. Una mayor contraccién de la
demanda de nuestros productos, o el mantenimiento de los actuales niveles de demanda durante periodos
de tiempo prolongados, afectaria negativamente nuestros ingresos, causando pérdidas econdmicas a
nuestra Compafiia. Adicionalmente, una mayor contraccion de la demanda y de los precios de nuestros
productos puede afectar a la valoracidn de nuestras reservas y, en periodos de precios bajos de nuestros
commodities, podriamos reducir la produccién y los gastos de capital o podriamos aplazar o retrasar la
perforacion de pozos debido a la menor generacion de efectivo. La reduccion de los precios del petréleo y
el gas natural también podria afectar nuestro crecimiento, incluidas las adquisiciones futuras o pendientes.
Un descenso sustancial o prolongado de los precios del petroleo o el gas natural podria afectar
negativamente a nuestro negocio, nuestra situacion financiera y los resultados de las operaciones. Nuestro
continuo pobre desempefio econdmico podria eventualmente llevar a un deterioro de nuestros indices de
cobertura financiera, a gastos por deterioro y provocar que excedamos las condiciones establecidas, de
no hacer pactadas, en el Contrato de Crédito Sindicado. Una contraccion en la demanda de petréleo crudo
también podria afectarnos financieramente, incluyendo nuestra posibilidad de pagar a nuestros
proveedores por sus servicios, lo que podria, a su vez, conducir a mas problemas operativos.

Estamos expuestos alos efectos de las fluctuaciones y regulaciones en los precios internos
del petréleo y el gas, lo que podria limitar nuestra capacidad de incrementar el precio de nuestros
productos de petrdleo y gas.

La mayor parte de nuestros ingresos en Argentina 'y en México se derivan de las ventas de petroleo
crudo y gas natural, en donde el precio interno del petréleo crudo ha fluctuado en el pasado no sélo debido
a los precios internacionales, sino también a los impuestos locales, regulacién local, las condiciones
macroeconémicas y los margenes de refinacion.
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La fluctuacion en los precios del petrleo en Argentina y en México no ha reflejado perfectamente
los cambios al alza o a la baja del precio internacional del petréleo. Tales fluctuaciones han tenido un
impacto en los precios locales para la comercializacion del petréleo crudo. En caso de que los precios del
mercado local se reduzcan por regulacién o cualesquier otros factores locales, lo cual esta fuera de nuestro
control, podria afectarse el desempefio econémico de nuestros proyectos existentes y futuros, generando
una pérdida de reservas como resultado de cambios en nuestros planes de desarrollo, nuestras hip6tesis
y estimaciones, y consecuentemente afectar el valor de recuperacion de ciertos activos.

En Argentina, como resultado del desarrollo econémico, politico y regulatorio, los precios del
petréleo crudo, el diésel y otros combustibles han diferido significativamente de los mercados
internacionales y regionales, y se ha puesto en duda la capacidad de aumentar o mantener dichos precios
para ajustarse a las normas internacionales.

El 11 de enero de 2017, la Secretaria de Energia, los productores y refinerias argentinas firmaron
el “Acuerdo para la Transicion a Precios Internacionales de la Industria Hidrocarburifera Argentina”,
estableciendo un cronograma de precios con el objetivo de que el barril de petréleo producido en Argentina
alcance paridad con los precios internacionales durante el transcurso del afio 2017. Este acuerdo (bajo el
cual se establecié un sistema de determinacion y revision de precios para 2017) mantuvo su vigencia hasta
el 31 de diciembre de 2017, habiendo logrado, con anterioridad a esa fecha, la convergencia de precios
previamente mencionada. Por lo tanto, el entonces Ministerio de Energia y Mineria notificé a las partes del
acuerdo que, de conformidad con el articulo 9 de dicho acuerdo y a partir del 1 de octubre de 2017, los
compromisos asumidos a través de dicho acuerdo serian suspendidos.

Sin embargo, mediante el Decreto N° 566/2019, el Gobierno argentino determin6 que durante un
periodo de 90 dias a partir del 16 de agosto de 2019 (i) las entregas de petréleo crudo en el mercado
argentino tenian que ser facturadas y pagadas en el precio acordado entre los productores de petréleo y
las refinerias a partir del 9 de agosto de 2019, aplicando un tipo de cambio de referencia de AR$45.19
Pesos Argentinos por cada Dolar y un precio de referencia del Brent de $59.00 Délares por barril, y (i) los
precios maximos de la gasolina y el gaséleo en la Republica Argentina vendidos por las refinerias, las
empresas mayoristas o minoristas (independientemente de su calidad), eran los precios vigentes al 9 de
agosto de 2019. Las empresas productoras y refinadoras de petréleo también estaban obligadas para
satisfacer la demanda interna total de combustibles liquidos y petréleo crudo durante el periodo de 90 dias.
Mediante el Decreto No. 601/2019, el Poder Ejecutivo Nacional modificé la duraciéon de las medidas
implementadas por el Decreto No. 566/2019, estableciendo que seguiran en vigor hasta el 13 de noviembre
de 20109.

El tipo de cambio de referencia y los precios maximos de la gasolina y el diésel indicados
anteriormente fueron posteriormente actualizados mediante una serie de decretos y resoluciones (entre
ellos, el Decreto N° 601/2019 y la Resolucion N° 688/2019 que aumentaron el tipo de cambio de referencia
a AR$46.69 y AR$51.77 Pesos Argentinos por Ddlar, respectivamente, y la Resolucion N° 557/2019 que
permitio aumentar los precios de la gasolina y el diésel hasta un 4% con respecto a los precios vigentes al
9 de agosto de 2019).

A la fecha del presente reporte anual, las medidas implementadas mediante el Decreto 566/2019
(segun sea o haya sido modificado) ya no se encuentra en vigor dado que la vigencia establecida para el
13 de noviembre de 2019 no fue extendida. Sin embargo, no hay certeza de que los gobiernos de los
paises en los que operamos no adopten en el futuro nuevas medidas que establezcan la congelacion de
los precios o0 que afecten de alguna manera a los precios de nuestros productos de petroleo y gas. La
inestabilidad macroeconomica a la que se enfrentan los mercados emergentes y, en particular, Argentina,
ha afectado al sector del petroleo y el gas. Durante el afio 2019, el Peso Argentino se redujo de AR$38.6
a AR$63.0 Pesos Argentinos por Doélar, segun el tipo de cambio de compra del Délar publicado por el
Banco de la Nacién Argentina. El hecho de que los precios de los combustibles derivados del petréleo
crudo al consumidor final en el mercado interno se fijen en moneda local y que las empresas refinadoras
no hayan podido, en cierta medida, trasladar la devaluacién del Peso Argentino a los distribuidores, han
dado lugar a una reduccién de los precios del petréleo crudo denominados en Délares. Del mismo modo,
si bien los precios del gas natural en Argentina estan denominados en Dolares, las tarifas de los servicios
pagados por los usuarios finales estan denominadas en Pesos Argentinos. La Ley de Solidaridad Social y
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Reactivacion Productiva N° 27.541 (la "Ley de Solidaridad"), vigente desde diciembre de 2019, establece
que el poder ejecutivo Argentino estéa facultado para fijar los derechos de exportacion hasta un maximo del
33% de los bienes exportados hasta el 31 de diciembre de 2021. La Ley de Solidaridad también establecio
un tope del 8% para los derechos de exportacién de hidrocarburos y productos mineros. A la fecha de este
reporte anual, el Gobierno argentino ain no ha dictado normas para reducir los derechos de hidrocarburos
y productos mineros del actual 12% al 8% o0 menos, tal como lo establece la Ley de Solidaridad. Si el
Gobierno argentino no prevé nuevos derechos de exportacién segun el tope del 8% establecido en la Ley
de Solidaridad, el derecho de exportacion del 12% establecido en el Decreto 793/2019 seguira aplicAndose
hasta 31 de diciembre de 2020, lo que daria derecho a los exportadores de petrdleo a presentar una
demanda judicial que exigiera el calculo de los derechos de exportacién por la aduana con un limite del
8%. A la fecha del presente reporte anual, ya existe jurisprudencia en relacion con la exportacion de los
derechos de aduana aplicados a los productos mineros, estableciendo que el limite del 8% establecido en
la Ley de Solidaridad sera aplicado por la aduana Argentina. No podemos anticipar si el Gobierno argentino
reducira los impuestos de los hidrocarburos y productos mineros al 8%, y si los derechos no se reducen,
si cualquier litigio emprendido por Vista tendria un resultado favorable.

Adicionalmente, en ocasiones pasadas, el Gobierno mexicano ha impuesto controles de precios
en las ventas de gas natural, liquidos del gas natural, gasolina, diésel, gaséleo para uso interno, petréleo,
fueldleo y otros productos. Aunque a la fecha de este reporte anual los precios de venta de la gasolina 'y
el diésel son determinados por el libre mercado, el Gobierno mexicano podria imponer controles
adicionales de precios en el mercado interno en el futuro. No podemos asegurar que podremos mantener
0 aumentar el precio nacional de nuestros productos, y nuestra incapacidad para hacerlo podria afectar
adversamente nuestras operaciones, flujos de caja y/o expectativas.

En caso de que los precios internos de ciertos productos disminuyan 0 no aumentan al mismo
ritmo que los precios internacionales (ya sea debido a las regulaciones argentinas o mexicanas o por otro
motivo), se mantengan y/o se impongan limitaciones a las exportaciones en Argentina, nuestra capacidad
para mejorar las tasas de recuperacién en hidrocarburos, encontrar nuevas reservas y llevar a cabo otros
planes de gastos de capital podria verse afectada negativamente, lo que a su vez podria tener un efecto
adverso en nuestros resultados de operacion, nuestro flujo de efectivo y/ expectativas.

Silos precios internos son sustancialmente inferiores a los precios que prevalecen en los mercados
internacionales, nuestro negocio, los resultados de las operaciones y la situacion financiera se verian
afectados negativamente.

Los subsidios a los productores de gas natural pueden ser limitados o eliminados en el
futuro.

Podriamos beneficiarnos en el futuro de los subsidios concedidos a los productores de gas natural
de los depdsitos no convencionales de la cuenca de Neuquina. No podemos asegurar que cualquier
cambio o interpretacion judicial o administrativa adversa de tales regimenes, no afectard adversamente
nuestros resultados de operaciones. El Gobierno argentino ha anunciado que presentara un proyecto de
ley ante el Congreso de la Nacién que tratara de establecer un régimen de promocion de la industria
petrolera que no sélo tendra efectos en Vaca Muerta, sino que se extendera a lo largo de la cuenca
Neuquina. La restriccién o eliminacién de los subsidios afectaria negativamente el precio de venta de
nuestros productos y por lo tanto resultaria en una disminucion de nuestros ingresos.

Nuestro negocio requiere importantes inversiones de capital y costos de mantenimiento.

La industria del petréleo y el gas natural requiere grandes inversiones en bienes de capital.
Realizamos y esperamos continuar realizando importantes inversiones de capital relacionadas con
proyectos de desarrollo y adquisicion, con el fin de mantener o incrementar el monto de nuestras reservas
de hidrocarburos, incurriendo en importantes costos de mantenimiento.

Hemos financiado, y esperamos seguir financiando, nuestros gastos de capital con efectivo
generado por las operaciones existentes y efectivo existente; sin embargo, nuestras necesidades de
financiamiento pueden requerir que modifiqguemos 0 aumentemos sustancialmente nuestra capitalizacién
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mediante la emisién de titulos de deuda o de capital o la venta de activos. No podemos garantizar que
podremos mantener nuestros niveles actuales de produccion, generar suficiente flujo de caja o que
tendremos acceso a suficientes préstamos u otras alternativas de financiamiento para continuar con
nuestras actividades de exploracion, explotacién y produccion en los niveles actuales o superiores.

Ademas, la contratacion de deuda adicional requeriria que una porcion de nuestro flujo de caja
proveniente de las operaciones sea utilizada para el pago de intereses y capital de nuestra deuda,
reduciendo asi nuestra capacidad de utilizar el flujo de caja proveniente de las operaciones para financiar
capital de trabajo, gastos de capital y adquisiciones. El monto real y el calendario de nuestros futuros
gastos de capital pueden diferir considerablemente de nuestras estimaciones como resultado de diversos
factores, incluyendo los precios del petréleo y del gas natural; los resultados reales de las perforaciones;
la disponibilidad de las plataformas de perforacion y otros servicios y equipos; y los desarrollos regulatorios,
tecnoldgicos y competitivos. Es posible que reduzcamos nuestros gastos reales de capital en respuesta a
los menores precios de los productos basicos, lo que afectaria negativamente nuestra capacidad para
aumentar la produccioén.

Si nuestros ingresos disminuyen como consecuencia de la disminucion en los precios del petréleo
y el gas natural, dificultades operativas, disminuciones en las reservas o por cualquier otra razén, es
posible que tengamos una capacidad limitada para obtener el capital necesario para mantener nuestras
operaciones a los niveles actuales. Si se necesita capital adicional, es posible que no podamos obtener
financiamiento de deuda o capital en condiciones aceptables para nosotros. Si el flujo de caja generado
por nuestras operaciones no es suficiente para cumplir con nuestros requerimientos de capital, la falta de
obtencién de financiamiento adicional podria resultar en una reducciébn de nuestras operaciones
relacionadas con el desarrollo de nuestras propiedades. Esto, a su vez, podria conducir a una disminucién
en la produccién, y podria afectar materialmente y de manera adversa nuestro negocio, nuestra situacion
financieray los resultados de operacion, y el valor de mercado de nuestras Acciones Serie A o ADS podria
disminuir.

A menos que reemplacemos nuestras reservas existentes de petréleo y gas, el volumen de
las mismas disminuira con el tiempo.

La produccion de yacimientos de petréleo y gas disminuye a medida que las reservas se agotan,
con un rango de disminucién que depende de las caracteristicas de las reservas, y la cantidad disponible
de reservas disminuye a medida que éstas se producen y consumen. El nivel futuro de las reservas de
petréleo y gas, asi como el nivel de produccion y, por lo tanto, de nuestros ingresos y flujos de caja,
dependen de nuestra capacidad para desarrollar las reservas actuales y para encontrar o adquirir reservas
recuperables para ser desarrolladas. Es posible que no podamos identificar yacimientos comercialmente
explotables, completar o producir mas reservas de petréleo y gas, y los pozos que planeamos perforar
pueden no resultar en el descubrimiento o produccién de petrdleo o gas natural. Si no podemos reponer
la produccion, el valor de nuestras reservas disminuird y nuestra condicion financiera, los resultados de
operacion, el flujo de caja y el valor de mercado de nuestras Acciones Serie A y ADS podrian verse
afectados negativamente.

Las estimaciones sobre las reservas de petréleo y gas se basan en supuestos que podrian
ser inexactos.

La informacion al 31 de diciembre de 2019 relativa a nuestras Reservas Probadas deriva de
estimaciones al 31 de diciembre del 2019, incluido en los Reporte de Reservas de 2019 preparados por
D&M y NSI, terceros expertos. Aunque se clasifican como reservas probadas, las estimaciones de reservas
establecidas en los Reportes de Reservas del 2019 se basan en ciertos supuestos que podrian ser
imprecisos. Las suposiciones utilizadas por D&M y NSI incluyen los precios del petréleo y han sido
determinadas de acuerdo con los lineamientos establecidos por la SEC, asi como los gastos futuros y otras
suposiciones econdémicas (incluyendo intereses, regalias e impuestos), segin la informacién preparada
por nosotros, en cada caso segun lo establecido en los Reportes de Reservas 2019. Para obtener mas
informacion, consulte los Reportes de Reservas de 2019 que se adjuntan al presente reporte anual como
Anexo “B” y Anexo “C”.
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El proceso de estimacion comienza con una revision inicial de los activos por geofisicos, gedlogos
e ingenieros. Un especialista en reservas garantiza la integridad e imparcialidad de las estimaciones
mediante la supervision y el apoyo de los equipos técnicos encargados de preparar las estimaciones de la
reserva. Mantenemos un equipo interno de ingenieros de petréleo y profesionales de geociencias que
trabajan estrechamente con nuestros ingenieros de reservas independientes para asegurar la integridad,
exactitud y puntualidad de los datos proporcionados a nuestros ingenieros de reservas independientes en
su proceso de estimacion y que tienen conocimiento de las propiedades especificas bajo evaluacion.
Nuestro Director de Operaciones es el principal responsable de supervisar la preparacién de los estimados
de nuestras reservas y del control interno de los estimados de nuestras reservas. La ingenieria de reservas
es un proceso objetivo para estimar las acumulaciones en el subsuelo, pero implica un cierto grado de
incertidumbre. Las estimaciones de las reservas dependen de la calidad de los datos de ingenieria y
geologia en la fecha de la estimacién y de la manera en que se interpreta.

Muchos de los factores, supuestos y variables involucrados en la estimacion de las Reservas
Probadas estan fuera de nuestro control y, con el tiempo, estan sujetos a cambios. Por consiguiente, las
medidas de las reservas no son precisas y estan sujetas a revision. Cualquier revision a la baja en nuestras
cantidades estimadas de Reservas Probadas podria tener un impacto adverso en nuestra condicion
financiera y en los resultados de operacién y, en Gltima instancia, tener un efecto material adverso en el
valor de mercado de nuestras Acciones Serie A o ADS.

Adicionalmente, la ingenieria de reservas es un proceso subjetivo para estimar las acumulaciones
de petréleo y gas que no se pueden medir con precision, y las estimaciones de otros ingenieros pueden
diferir considerablemente. Una serie de supuestos e incertidumbres son inherentes a la estimacion de las
cantidades que componen las Reservas Probadas de petréleo y gas, incluyendo las estimacion de
produccion, el tiempo y el monto de los gastos de desarrollo, las pruebas y la produccion después de la
fecha de las estimaciones, la calidad de los datos geoldgicos, técnicos y econdmicos disponibles y su
interpretacion y juicio, el rendimiento de la produccion de los yacimientos, los desarrollos tales como las
adquisiciones y disposiciones, los nuevos descubrimientos y ampliaciones de los yacimientos existentes,
y la aplicacién de técnicas mejoradas de recuperacion y los precios del petréleo y del gas, muchos de los
cuales se encuentran fuera de nuestro control y estan sujetos a cambios con el tiempo. Por consiguiente,
las medidas de las reservas no son precisas y estan sujetas a revision. Ademas, los resultados de las
perforaciones, pruebas y produccion después de la fecha de estimacion pueden requerir revisiones. La
estimacion de nuestras reservas de petréleo y gas se veria afectada si, por ejemplo, no pudiéramos vender
el petréleo y el gas natural que producimos. Ademas, la estimacion de las Reservas Probadas de petréleo
y reservas probadas de gas natural, basadas en la Resolucion nimero 324/2006 de la Secretaria de
Energia de Argentina y en la Resolucion Numero 69-E/2016 de la Secretaria de Recursos
Hidrocarburiferos puede diferir de las normas exigidas por los reglamentos de la SEC. Véase "Marco
Regulatorio del Petréleo y Gas en Argentina - Certificacion de Reservas y Recursos en Argentina”.

Como resultado, los estimados de reservas podrian ser materialmente diferentes de los montos
gue se extraen finalmente, y si dichos montos son significativamente menores que los estimados iniciales
de reservas, podria resultar en un efecto material adverso en nuestro desempefio financiero, resultados
operativos y el valor de mercado de nuestras Acciones Serie Ay ADS.

Es posible que no podamos adquirir, desarrollar o explotar nuevas reservas lo cual podria
afectar de manera adversa nuestra situacion financiera y nuestros resultados de operacion.

Nuestro éxito en el futuro depende en gran medida de nuestra capacidad para producir petréleo y
gas a partir de las reservas existentes, y para descubrir y explotar reservas adicionales de petréleo y gas.
A menos que tengamos éxito en nuestra exploracion de las reservas de petrdleo y gas, y en su desarrollo,
0 que de otra manera adquiramos reservas adicionales, nuestras reservas mostrarian una disminucion
general de petrdleo y gas mientras continte la produccién de petréleo y gas. Las actividades de perforacion
también estan sujetas a numerosos riesgos y pueden implicar esfuerzos no rentables, no s6lo con respecto
a los pozos secos sino también con respecto a los pozos que son productivos pero que no producen
suficientes ingresos netos para obtener ganancias después de cubrir los costos de perforacion y otros
costos operativos. La terminacién de un pozo no asegura el retorno de la inversién ni la recuperacion de

-46-



los costos de perforacion, terminacion y costos de operacion. La reduccion de los precios del petréleo y el
gas natural también podria afectar nuestro crecimiento, incluidas las adquisiciones futuras y pendientes.

No hay garantia de que nuestras futuras actividades de exploracion y desarrollo tengan éxito, ni
de que podamos implementar nuestro programa de inversion de capital para adquirir reservas adicionales,
ni de que podamos explotar econdmicamente estas reservas. Dichos eventos afectarian adversamente
nuestra condicién financiera y los resultados de operacion, y el valor de mercado de nuestras Acciones
Serie Ay ADS podria disminuir.

La falta de disponibilidad de transporte puede limitar nuestra posibilidad de aumentar la
produccién de hidrocarburos y puede afectar adversamente nuestra condicion financiera y los
resultados de las operaciones.

Nuestra capacidad para explotar nuestras reservas de hidrocarburos depende en gran medida de
la disponibilidad de infraestructura de transporte en condiciones comercialmente aceptables para
transportar los hidrocarburos producidos a los mercados en los que se venden. Generalmente, el petréleo
es transportado por oleoductos y camiones cisterna hasta las refinerias, y el gas es transportado
generalmente por gasoductos hasta los clientes. La falta de infraestructura de almacenamiento, o de
cargos adecuados o alternativas, o de capacidad disponible en los sistemas de transporte de hidrocarburos
de largo alcance existentes, puede afectar adversamente nuestra condicidn financiera y los resultados de
las operaciones.

El desarrollo en la industria del petréleo y del gas y otros factores pueden resultar en
reducciones sustanciales del valor de libros de algunos de nuestros activos, lo que podria afectar
negativamente nuestra condicién financieray los resultados de nuestras operaciones.

Anualmente, o cuando las circunstancias lo requieren, evaluamos el valor contable de nuestros
activos en busca de posibles pérdidas por deterioro. Nuestras pruebas de deterioro se realizan
comparando el importe en libros de un activo individual o de una unidad generadora de efectivo con su
importe recuperable. Cuando el importe recuperable de un activo individual o de una unidad generadora
de efectivo es inferior a su importe en libros, se reconoce una pérdida por deterioro del valor para reducir
el importe en libros a su importe recuperable.

Los cambios econémicos, regulatorios, comerciales o politicos en Argentina, México u otros
mercados en los que operemos, tales como la liberalizacion de los precios de los combustibles y la
disminucién significativa de los precios internacionales del petréleo crudo y del gas en los ultimos afios,
entre otros factores, pueden resultar en el reconocimiento de cargos por deterioro en algunos de nuestros
activos.

Las perforaciones de exploracion y desarrollo pueden no resultar en reservas productivas
comerciales.

La perforacion implica numerosos riesgos, incluyendo la posibilidad de no encontrar
acumulaciones de petréleo o gas comercialmente productivos. El costo de perforar, completar y operar

pozos es a menudo incierto y las operaciones de perforaciébn pueden ser reducidas, retrasadas o
canceladas, o pueden resultar mas costosas, como resultado de una variedad de factores, incluyendo:

- condiciones de perforacién inesperadas;

- presion inesperada o irregularidades en las formaciones;
- fallas de equipos o accidentes;

- retrasos en la construccion;

- accidentes o fallos en la estimulacion hidraulica;

- condiciones climaticas adversas;
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- acceso restringido a la tierra para la perforacién o instalacién de tuberias;
- defectos de titulo;

- falta de instalaciones disponibles para la recoleccién, transporte, procesamiento,
fraccionamiento, almacenamiento, refinacion o exportacion;

- falta de capacidad disponible en las interconexiones de los gasoductos de transmision;

- el acceso, el costo y la disponibilidad de los equipos, servicios, recursos y personal necesarios
para completar nuestras actividades de perforacion, terminacion y operacion; y

- demoras impuestas por o como resultado del cumplimiento de regulacion ambiental y otros
requisitos gubernamentales o regulatorios.

Nuestras actividades futuras de perforacién podrian no ser exitosas y, si no lo son, nuestras
reservas y produccion probadas disminuirian, lo cual podria tener un efecto adverso en nuestros resultados
futuros de operaciones y condicién financiera. Mientras que toda perforacion, ya sea de desarrollo, de
extension o exploratoria, implica estos riesgos, la perforacion exploratoria y de extensién implica mayores
riesgos de pozos secos o de no encontrar cantidades comerciales de hidrocarburos. Prevemos que
seguiremos registrando gastos por concepto de exploracién y abandono durante el afio 2020.

Nuestras operaciones dependen sustancialmente de la disponibilidad de agua y de nuestra
capacidad para eliminarla de la produccion obtenida de las actividades de perforacion y
produccién. Las restricciones anuestra capacidad para obtener agua o disponer de agua producida
pueden tener un efecto material adverso en nuestra condicion financiera, resultados de operacién
y flujos de caja.

El agua es un componente esencial de los procesos de perforacién y de estimulacién. Las
limitaciones o restricciones en nuestra capacidad para asegurar cantidades suficientes de agua
(incluyendo las limitaciones resultantes de causas naturales como la sequia), podrian afectar
materialmente y de manera adversa nuestras operaciones. Las condiciones de sequia severa pueden
resultar en que los distritos locales tomen medidas para restringir el uso del agua para la perforacion y
estimulacién hidraulica, con el fin de proteger el suministro de agua local. Si no podemos obtener agua
para utilizarla en nuestras operaciones de fuentes locales, es posible que sea necesario obtenerla de
nuevas fuentes y transportarla a los sitios de perforacion, lo que resultaria en un aumento en los costos,
lo que podria tener un efecto material adverso en nuestra condicién financiera, resultados de operacion y
flujos de caja.

Nuestro plan de negocios incluye futuras actividades de perforacion para obtener petroleo
y gas no convencionales y de no ser capaces de adquirir y utilizar correctamente las nuevas
tecnologias necesarias, asi como de obtener financiamiento y/o socios, nuestro negocio puede
verse afectado.

Nuestra capacidad para ejecutar y llevar a cabo nuestro plan de negocios depende de nuestra
capacidad para obtener financiamiento a un costo y condiciones razonables. Hemos identificado
oportunidades de perforacion y prospectos para futuras perforaciones relacionadas con reservas no
convencionales de petrdleo y gas, tales como el petrdleo y gas shale en el bloque de Vaca Muerta. Estas
oportunidades y prospectos de perforacion representan la parte mas importante de nuestros planes de
perforacion para el futuro. Nuestra capacidad para perforar y desarrollar nuestro plan de negocios en tales
oportunidades depende de varios factores, incluyendo las condiciones estacionales, las aprobaciones
regulatorias, las negociaciones de acuerdos con terceros, los precios de los productos basicos, los costos,
la disponibilidad de equipos, servicios y personal, y los resultados de las perforaciones. Ademas, nuestras
ubicaciones potenciales de perforacion se encuentran en varias etapas de evaluacién, que van desde
ubicaciones que estan listas para perforar hasta ubicaciones que requeriran un analisis adicional
sustancial. No podemos predecir con antelacion a la perforacion y las pruebas si un lugar de perforacion
en particular producira petroleo o gas natural en cantidades suficientes para recuperar los costos de
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perforacion o terminacion o para ser econémicamente viable. El uso de tecnologias y el estudio de campos
de produccion en la misma zona no nos permitira saber, con anterioridad a la perforacion y de forma
concluyente si habra petréleo o gas natural o, si hay, si habra petréleo o gas natural en cantidades
suficientes para ser econdmicamente viables. Incluso, si existen cantidades suficientes de petréleo o gas
natural, podemos dafar la formacién de hidrocarburos potencialmente productivos o experimentar
dificultades mecanicas mientras perforamos o completamos el pozo, posiblemente resultando en una
reduccion en la produccion del pozo o en el abandono del mismo. Si perforamos pozos adicionales que
identificamos como pozos secos en nuestras ubicaciones de perforacion actuales y futuras, nuestra tasa
de éxito de perforacién podria disminuir y perjudicar materialmente nuestro negocio. Ademas, las tasas de
produccion iniciales reportadas por nosotros u otros operadores pueden no ser indicativas de tasas de
produccion futuras o a largo plazo. Ademas, la perforacion y explotacion de dichas reservas de petréleo y
gas depende de nuestra capacidad para adquirir la tecnologia necesaria, contratar personal y/u otros
recursos para la extraccion, de la obtencion de financiamiento y socios para desarrollar dichas actividades.
Debido a estas incertidumbres, no podemos ofrecer ninguna garantia en relacién con, la sustentabilidad
de estas actividades de perforacién, ni que dichas actividades de perforacion eventualmente resultaran en
Reservas Probadas, o que podremos cumplir con nuestras expectativas de éxito, lo cual podria afectar
negativamente nuestros niveles de produccion, condicion financiera y resultados de operacion.

Lalegislacién sobre el cambio climético o las regulaciones que restringen las emisiones de
gases de efecto invernadero ("GEI") y los marcos legales que promueven un aumento en la
participacion de las energias procedentes de fuentes renovables podrian tener un impacto
significativo en nuestraindustriay resultar en un aumento de los costos operativos y unareduccion
de la demanda de petrdleo y gas natural que producimos.

En diciembre de 1993, Argentina aprobé la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climético ("CMNUCC") mediante la Ley No. 24.295. La CMNUCC, que entrd en vigor el 21 de
marzo de 1994, permite estabilizar las concentraciones de GEI en la atmésfera a un nivel que impida
interferencias antropogénicas peligrosas en el sistema climatico.

El 16 de febrero de 2005 entrd en vigor el Protocolo de Kioto de la CMNUCC (el “Protocolo”). Este
Protocolo tiene por objeto reducir las emisiones de GEI (diéxido de carbono, metano, 6xido nitroso,
hidrofluorocarbonos, perfluorocarbonos y hexafluoruro de azufre) en la atmésfera. Como consecuencia de
la ratificacion de la Enmienda de Doha al Protocolo, el mismo estara en vigor hasta 2020.

Argentina aprobé el Protocolo a través de la Ley No. 25.438 sancionada el 20 de junio de 2001, y
la Enmienda de Doha a través de la Ley No. 27.137 sancionada el 29 de abril de 2015.

La Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico de 2015 adopt6 por consenso
el Acuerdo de Paris. El acuerdo trata de las medidas de reduccion de las emisiones de GEIl, establece
objetivos para limitar los aumentos de la temperatura global y exige a los paises que revisen y "representen
una progresion” en sus contribuciones determinadas a nivel nacional, que al menos establecen objetivos
de reduccion de emisiones. El 5 de octubre de 2016 se alcanz6 el umbral para la entrada en vigor del
Acuerdo de Paris. Los tratados internacionales, junto con una mayor conciencia publica en relacién con el
cambio climatico, pueden dar lugar a una mayor regulacion para reducir o mitigar las emisiones de gases
de efecto invernadero. En virtud de la Ley No. 27.270, sancionada el 1 de septiembre de 2016, Argentina
aprobé el Acuerdo de Paris.

Por otra parte, la Ley No. 26.190, modificada y complementada por la Ley No. 27.191 y sus
decretos de aplicacién, establecié un marco legal que promueve el aumento de la participacion de las
energias provenientes de recursos renovables en el consumo eléctrico en Argentina. Todos los usuarios
de electricidad deben contribuir a este objetivo.

De acuerdo con la Ley No. 27.191, al 31 de diciembre de 2017, el 8% de la energia eléctrica
consumida debe provenir de fuentes renovables, alcanzando el 20% al 31 de diciembre de 2025. Dicha
Ley establece 5 etapas para alcanzar tal objetivo: (i) 8% para el 31 de diciembre de 2017; (ii) 12% para el
31 de diciembre de 2019; (iii) 16% para el 31 de diciembre de 2021; (iv) 18% para el 31 de diciembre de
2023; y (v) 20% para el 31 de diciembre de 2025. Es en este marco que el Gobierno argentino lanzé los
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programas RenovAr. Al 31 de diciembre de 2017, 2018 y 2019, la energia eléctrica procedente de fuentes
renovables representaba el 2,1%, el 4,6% y el 8,2% de la demanda total, respectivamente.

Los efectos sobre la industria petrolera relacionados con el cambio climatico y las regulaciones y
regimenes resultantes que promueven fuentes de energia alternativas también pueden incluir la
disminucién de la demanda de nuestros productos a largo plazo. Cualquier efecto adverso material a largo
plazo en la industria petrolera podria afectar negativamente los aspectos financieros y operativos de
nuestro negocio, mismos que no podemos predecir con certeza a la fecha del presente reporte anual.

El cumplimiento de las regulaciones relacionadas con el cambio climatico, incluyendo las derivadas
de la aplicacion de los tratados internacionales puede, aumentar, en el futuro, el costo de operacién y
mantenimiento de nuestras instalaciones, establecer nuevos controles de emisiones en nuestras plantas
y administrar y gestionar cualquier programa de emisiones de gases de efecto invernadero. La generacién
de ingresos y las oportunidades de crecimiento estratégico también pueden verse afectadas
negativamente.

Los efectos sobre la industria petrolera relacionados con el cambio climético y las regulaciones
resultantes también pueden provocar la disminucién de la demanda de nuestros productos a largo plazo.
Ademas, una mayor regulacion en relacion con la emisién de GEI puede crear mayores incentivos para el
uso de fuentes de energia alternativas. Cualquier efecto adverso material a largo plazo en la industria
petrolera podria afectar negativamente los aspectos financieros y operativos de nuestro negocio, que no
podemos predecir con certeza a la fecha del presente reporte anual.

El cambio climatico podria afectar nuestros resultados de operacion y estrategia.

El cambio climatico plantea nuevos retos y oportunidades para nuestro negocio. Una regulacién
ambiental mas estricta puede resultar en la imposicién de costos asociados con las emisiones de GEI, ya
sea a través de los requisitos de los organismos ambientales relacionados con las iniciativas de mitigacion
0 a través de otras medidas regulatorias como la imposicion de impuestos sobre las emisiones de gases
de efecto invernadero y la creacidn en el mercado de limitaciones sobre las emisiones de gases de efecto
invernadero que tienen el potencial de aumentar nuestros costos de operacion.

Los riesgos asociados al cambio climatico también podrian manifestarse en, las dificultades de
acceso al capital debido a problemas de imagen publica con los inversionistas; cambios en el perfil de los
consumidores, un menor consumo de combustibles fésiles; y transiciones energéticas en la economia
mundial, como el aumento del uso de vehiculos eléctricos. Estos factores podrian tener un impacto
negativo en la demanda de nuestros productos y servicios y podrian poner en peligro o incluso perjudicar
la implementacion y operacion de nuestro negocio, afectando negativamente nuestros resultados
operativos y financieros y limitando nuestras oportunidades de crecimiento.

Nuestras operaciones pueden presentar riesgos para el medio ambiente, y cualquier cambio
en laregulacién ambiental podria dar lugar a un aumento en nuestros costos de operacion.

Algunas de nuestras operaciones estan sujetas a riesgos ambientales que podrian materializarse
de manera inesperada y podrian tener un impacto material adverso en nuestra condicion financiera y en
los resultados de operacion, tales como, el riesgo de lesiones, muerte, dafios ambientales y gastos de
reparacion, dafos a nuestros equipos, responsabilidad civil y/o acciones administrativas. No es posible
asegurar que los problemas ambientales futuros no resulten en aumentos en los costos que podrian tener
un efecto material adverso en nuestra condicidn financiera y en los resultados de operacion.

Ademds, estamos sujetos a una extensa regulacion ambiental en Argentina y México. Las
autoridades locales de los paises en los que operamos podrian imponer nuevas leyes y reglamentos
ambientales, lo que podria obligarnos a incurrir en mayores costos para cumplir con las nuevas normas.
La imposicion de medidas regulatorias mas estrictas y de requisitos de permisos en los paises en los que
operemos podria dar lugar a un aumento significativo de nuestros costos operativos.
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No podemos predecir el impacto general que la promulgaciéon de nuevas leyes o reglamentos
ambientales podria tener en nuestros resultados financieros, resultados de operacion y flujo de caja.

Asimismo, las actividades relacionadas con el petréleo y el gas estan sujetas a importantes riesgos
econdémicos, ambientales y operativos, algunos de los cuales estan fuera de nuestro control, tales como,
riesgos en términos de produccion, equipo y transporte, asi como desastres naturales y otras
incertidumbres, incluyendo aquellos relacionados con las caracteristicas de los yacimientos de gas
terrestres o marinos. Nuestras operaciones pueden retrasarse o cancelarse como resultado de condiciones
climaticas deficientes, dificultades mecanicas, demoras o falta de suministro en la entrega de equipos,
cumplimiento con las regulaciones gubernamentales, incendios, explosiones, fallas en los oleoductos,
formaciones anormales y riesgos ambientales, tales como derrames de petroleo, fugas de gas, rupturas o
liberacién de gases toxicos. Si estos riesgos se materializan, es posible que suframos dafio reputacional,
pérdidas operativas sustanciales o interrupciones en nuestras operaciones. Perforar puede no ser rentable,
no soélo para pozos secos, sino también para pozos que son productivos pero que no producen suficientes
retornos netos después de perforar.

Las condiciones climéaticas adversas pueden afectar negativamente nuestros resultados de
operacion y nuestra capacidad para realizar operaciones de perforacion.

Las condiciones climaticas adversas pueden provocar, entre otras cosas, aumentos de costos,
retrasos en las perforaciones, cortes de energia, paros en la produccion y dificultades en el transporte del
petréleo y el gas. Cualquier disminucién en nuestra produccion de petréleo y gas podria tener un efecto
material adverso en nuestro negocio, condicion financiera o resultados de operacion.

Las medidas de conservacion y los avances tecnolégicos pueden llevar a una disminucién
de la demanda de petréleo.

Las medidas de conservacion de combustible, la demanda de combustibles alternativos y los
avances en las tecnologias de ahorro de combustible y generacién de energia pueden llevar a una
disminucién de la demanda de petréleo. Cualquier cambio en la demanda de petréleo podria tener un
efecto material adverso en nuestra condicién financiera, resultados de operacion o flujos de caja.

La escasez y los aumentos en el costo de las maquinas perforadoras y del equipo
relacionado con la extraccion de petréleo y gas, los suministros, el personal y los servicios pueden
afectar negativamente nuestra capacidad para ejecutar nuestros planes de negocios y de
desarrollo.

La demanda de maquinas perforadoras, oleoductos y otros equipos y suministros, asi como de
personal calificado con experiencia en la perforacion y terminacién de pozos y en operaciones de campo,
incluidos gedlogos, geofisicos, ingenieros y otros profesionales, tiende a fluctuar significativamente, por lo
general junto con los precios del petréleo, lo que da lugar a una escasez temporal.

Nuestras operaciones comerciales dependen en gran medida de nuestras instalaciones de
produccion.

Una parte importante de nuestros ingresos depende de nuestras principales instalaciones de
produccion de petrdleo y gas in situ. Si bien creemos que mantenemos una cobertura de seguro adecuada
y medidas de seguridad apropiadas con respecto a dichas instalaciones, cualquier dafio material, accidente
y/u otra alteracién en dichas instalaciones de produccion podria tener un efecto material adverso en
nuestra capacidad de produccion, condicién financiera y resultados de operacion.

Nuestras operaciones estan sujetas a riesgos sociales.

Nuestras actividades estan sujetas a riesgos sociales, incluyendo potenciales protestas de las
comunidades locales de los lugares en los cuales operamos. Aunque estamos comprometidos a operar de
manera socialmente responsable, es posible que enfrentemos la oposicion de las comunidades locales
con respecto a proyectos actuales y futuros en las jurisdicciones en las que operamos y que puedan operar
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en el futuro, lo cual podria afectar negativamente nuestro negocio, los resultados de operacion y nuestro
desempeiio financiero.

Nuestra industria se ha vuelto cada vez méas dependiente de las tecnologias digitales para
llevar a cabo sus operaciones diarias.

A medida que ha aumentado la dependencia de las tecnologias digitales, también han aumentado
en todo el mundo los incidentes cibernéticos, incluidos los ataques deliberados o los acontecimientos no
intencionados. Las tecnologias, sistemas y redes que podamos implementar en el futuro, asi como las de
nuestros proveedores, pueden ser objeto de ciberataques o fallas en la seguridad de los sistemas de
informacion, lo que podria conducir a interrupciones en sistemas industriales criticos, la divulgacion no
autorizada de informacion confidencial o protegida, la corrupcion de datos y/u otras interrupciones de
nuestras operaciones. Ademas, es posible que algunos incidentes cibernéticos, como la amenaza
persistente avanzada, no se detecten durante un periodo prolongado de tiempo. No podemos asegurar
gue los incidentes cibernéticos no ocurriran en el futuro y que nuestras operaciones y/o nuestro desempefio
financiero no se veran afectados.

En los dltimos afios, los riesgos para la seguridad de la informaciéon han aumentado en general
como resultado de la proliferacion de nuevas tecnologias y de la mayor sofisticacion y actividad de los
ciberataques. Dependemos de la tecnologia digital, incluyendo sistemas de informacién para procesar
datos financieros y operativos, analizar informacién sismica y de perforacion y estimaciones de reservas
de petréleo y gas. Hemos ido conectando cada vez mas equipos y sistemas a Internet. Debido a la
naturaleza critica de su infraestructura y a la mayor accesibilidad que permite la conexién a Internet,
pueden enfrentarse a un mayor riesgo de ciberataque. En caso de tal ataque, nuestras operaciones
comerciales podrian sufrir interrupciones, dafios materiales, robo de informacion de clientes, experimentar
una pérdida sustancial de ingresos, costos de respuesta y otras pérdidas financieras; y estar sujetos a un
aumento de los litigios y dafios a su reputacidon. Un ataque cibernético podria afectar negativamente
nuestro negocio, los resultados de operacion y la situacion financiera.

Nuestra relacion con las autoridades federales, nacionales, provinciales, municipales y
estatales es importante para nuestro negocio.

Debido a la naturaleza de nuestros negocios, tenemos una extensa relacion con las autoridades
federales, nacionales, provinciales, municipales y estatales en los lugares donde realizamos nuestros
negocios. Aunque creemos que tenemos buenas relaciones con las autoridades competentes, estas
relaciones podrian verse afectadas negativamente en el futuro, lo cual podria afectar negativamente
nuestro negocio y nuestros resultados de operacion. Por ejemplo, las autoridades competentes podrian
rechazar o retrasar nuestras solicitudes de prérrogas de plazos futuras, o tratar de imponernos tarifas
iniciales inesperadas o desproporcionadamente altas u obligaciones adicionales significativas cuando
negociemos nuestras concesiones o renovaciones de permisos o de otro modo. Ademas, nuestra relacién
con la nueva administracibn mexicana y argentina puede no ser la misma que con las administraciones
anteriores

Riesgos relacionados con nuestra Compafiia

Nuestro limitado historial operativo como una compafiia consolidada y las recientes
adquisiciones pueden dificultar alos inversionistas la evaluacién de nuestros negocios, condicién
financiera, resultados de operacidon y perspectivas.

Nuestro limitado historial operativo como una compafiia consolidada y las recientes adquisiciones
pueden dificultar a los inversionistas la evaluaciéon de nuestros negocios, condicion financiera, resultados
de operacion y perspectivas. No teniamos operaciones sustanciales antes de la culminacién de la
Combinacion Inicial de Negocios, y experimentamos una rapida y significativa expansién a partir de
entonces. Debido a que la informacién financiera histérica incluida en este reporte anual puede no ser
representativa de nuestros resultados como compafiia consolidada, los inversionistas pueden tener
informacion financiera limitada sobre la cual evaluarnos y su decisién de inversion. Ademas, nuestros
resultados de operacion para el Periodo Posterior a la Combinacién Inicial de Negocios no son
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directamente comparables con nuestros resultados de operacion para el afio terminado el 31 de diciembre
de 2017, debido a los efectos de la Combinacion Inicial de Negocios. De igual manera, nuestros resultados
de operacién para el afio terminado el 31 de diciembre de 2019 no son directamente comparables con
nuestros resultados de operacién para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, debido a los efectos
de la Combinacién Inicial de Negocios.

La informacién financiera histérica en este reporte anual puede no ser indicativa de
resultados futuros.

Nuestros resultados operativos periédicos podrian fluctuar por muchas razones, incluyendo
muchos de los riesgos descritos en esta seccién, los cuales estan fuera de nuestro control. Por lo tanto,
nuestros resultados de operacién pasados no son indicativos de nuestros resultados de operacién futuros.
Ademas, creemos que la experiencia de nuestro Equipo de Administracién constituye una fuente
diferenciadora de fortaleza competitiva para nosotros. Sin embargo, la experiencia de nuestro Equipo de
Administracion en el pasado (ya sea en Vista o en otras compafiias) puede no ser indicativa de nuestros
futuros resultados de operacion. Para mayor informacion sobre nuestro historial condensado y consolidado
de informacion financiera, véase la seccién “INFORMACION FINANCIERA CONSOLIDADA" y los Estados
Financieros Auditados incluidos o referidos en otras secciones de este reporte anual.

Los resultados de nuestros programas de desarrollo planificados en areas y formaciones
de desarrollo de shale nuevas o emergentes pueden estar sujetos a mas incertidumbres que los
programas en areas y formaciones mas establecidas, y pueden no cumplir con nuestras
expectativas de reservas o produccion.

Los resultados de nuestros esfuerzos de perforacion horizontal en areas y formaciones
emergentes en Argentina, como en el bloque Vaca Muerta en la cuenca neuquina, son generalmente mas
inciertos que los resultados de perforacion en areas que estan mas desarrolladas y tienen una produccién
mas establecida. Debido a que las areas emergentes y las formaciones-objetivo asociadas tienen un
historial de produccién limitado o nulo, somos menos capaces de confiar en los resultados de perforacion
del pasado en esas areas como base para predecir nuestros resultados de perforacién futuros. Ademas,
los pozos horizontales perforados en formaciones de shale, a diferencia de los pozos verticales, utilizan
pozos multilaterales y laterales apilados, lo que podria afectar negativamente nuestra capacidad para
maximizar la eficiencia de nuestros pozos horizontales relacionados con el drenaje de los yacimientos a lo
largo del tiempo. Ademas, el acceso a sistemas adecuados de captacién o a la capacidad de llevar
oleoductos y la disponibilidad de plataformas de perforacion y otros servicios pueden ser mas dificiles en
areas nuevas o emergentes. Si nuestros resultados de desarrollo son menores de lo esperado o si no
podemos ejecutar nuestro programa de desarrollo debido a limitaciones financieras, acceso a sistemas de
captacion y capacidad de tratamiento o de otro tipo, y/o si los precios del gas natural y del petréleo
disminuyen, nuestra inversion en estas areas podria no ser tan econémica como anticipamos, podriamos
incurrir en depreciaciones importantes de propiedades no evaluadas y el valor de nuestra superficie
subdesarrollada podria disminuir en el futuro.

Parte de nuestra estrategia consiste en utilizar algunas de las Ultimas técnicas de
perforacidon horizontal y completacién disponibles, que implican riesgos e incertidumbres en su
aplicacion.

Nuestras operaciones involucran la utilizacion de algunas de las (ltimas técnicas de perforacion 'y

terminacion desarrolladas por nosotros o nuestros proveedores de servicios. Los riesgos a los que nos
enfrentamos al perforar pozos horizontales incluyen, pero no se limitan a, los siguientes:

- ubicar el pozo en el horizonte de navegacién determinado;

- permanecer en el horizonte de navegacion deseado mientras se perfora
horizontalmente a través de la formacion;

- colocar las cafierias a lo largo de todo pozo horizontal; y
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- hacer funcionar las herramientas y equipos de manera adecuada a pozos
horizontales.

Los riesgos a los que nos enfrentamos al completar los pozos incluyen, pero no se limitan a, los
siguientes:
- la capacidad de estimular hidraulicamente la cantidad planificada de etapas;

- la capacidad de manejar los equipos y herramientas a lo largo de todo el pozo
durante las operaciones de terminacion; y

- la capacidad de limpiar con éxito el pozo después de completar la fase final de
estimulacion.

Nuestras operaciones y actividades de perforacién se concentran en areas de alta actividad
industrial como la cuenca neuquina en Argentina, lo que puede afectar nuestra capacidad de
obtener el acceso al personal, equipos, servicios, recursos e instalaciones necesarios para
completar nuestras actividades de desarrollo segun lo planeado o resultar en mayores costos;
dicha concentracion también nos hace vulnerables alos riesgos asociados con la operacién en un
area geografica limitada.

Al 31 de diciembre del 2019, la mayoria de nuestras propiedades productoras y el total de Reservas
Probadas estimadas estaban concentradas geograficamente en la cuenca neuquina ubicada en Argentina.
Una parte sustancial de nuestras operaciones y actividades de perforacién se concentran en areas de
dichas cuencas donde la actividad de la industria es alta. Como resultado, la demanda de personal,
equipos, energia, servicios y recursos puede aumentar en el futuro, asi como los costos de estos articulos.
Cualquier retraso o incapacidad para asegurar el personal, equipo, energia, servicios y recursos podria
resultar en que la produccion de petréleo, liquidos del gas natural y gas esté por debajo de nuestros
voliumenes previstos. Ademas, cualquier efecto negativo en los volimenes de produccion, o aumentos
significativos en los costos, podria tener un efecto material adverso en nuestros resultados de operacion,
flujo de caja y rentabilidad.

Como resultado de esta concentracién, podemos estar desproporcionadamente expuestos al
impacto de retrasos o interrupciones de las operaciones o de la produccién en esta area causadas por
factores externos tales como la regulacion gubernamental, politicas estatales, limitaciones del mercado,
escasez de agua y/o arena y/o condiciones climéticas extremas.

Es posible que no podamos expandir exitosamente nuestras operaciones.

Competimos con las principales compafiias petroleras y de gas independientes y estatales que
participan en el sector de E&P, incluyendo las compafiias estatales de E&P que poseen recursos
financieros y de otro tipo sustancialmente mayores que los que tenemos para investigar y desarrollar las
tecnologias de E&P y el acceso a los mercados, equipos, mano de obra y capital necesarios para adquirir,
desarrollar y operar nuestras propiedades. También competimos para la adquisicion de licencias y
propiedades en los paises en los que operamos.

La industria argentina del petréleo y el gas es extremadamente competitiva. Cuando licitamos por
derechos de exploracion o explotacién de un area de hidrocarburos, nos enfrentamos a una competencia
significativa no sélo de empresas privadas, sino también de empresas publicas nacionales o locales. De
hecho, las provincias de La Pampa, Neuquén y Chubut han formado empresas para llevar a cabo
actividades petroleras y gasiferas en nombre de sus respectivos Gobiernos provinciales. Las empresas
estatales de energia Integracion Energética Argentina, S.A. (IEASA”, anteriormente conocida como
Energia Argentina, S.A. o "ENARSA"), YPF y otras empresas provinciales (como Gas y Petréleo del
Neuquén, S.A. (“G&P”) y Empresa de Desarrollo Hidrocarburifero Provincial S.A.) también son altamente
competitivas en el mercado argentino de petrdleo y gas. Como resultado, no podemos asegurar que en el
futuro podremos adquirir nuevas reservas exploratorias de petréleo y gas, lo cual podria afectar
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negativamente nuestra condicion financiera y resultados de operacion. No se puede asegurar que la
participacion de IEASA o de YPF (o de cualquier empresa de propiedad provincial) en los procesos de
licitacion para nuevas concesiones de petréleo y gas no influird en las fuerzas del mercado de tal manera
gue pueda tener un efecto adverso en nuestra condicidn financiera y en los resultados de operacion.

Nuestros competidores pueden ser capaces de pagar mas por propiedades productivas de
petrdleo y gas natural y prospectos exploratorios y de evaluar, ofertar y comprar un mayor nimero de
propiedades y prospectos de lo que nuestros recursos financieros o de personal nos permiten. Nuestros
competidores también pueden ofrecer mejores planes de compensacién para atraer y retener personal
calificado que los que nosotros podemos ofrecer. Ademas, existe una competencia sustancial por el capital
disponible para la inversion en la industria del petréleo y el gas natural. Como resultado de lo anterior, es
posible que no podamos competir exitosamente en el futuro en la adquisicion de reservas potenciales,
desarrollo de reservas, comercializacién de hidrocarburos, atracciéon y retencion de personal de calidad o
la obtencion de capital adicional, lo cual podria tener un efecto adverso significativo en nuestro negocio,
condicion financiera o resultados de operacion. Para obtener mayor informacién en este sentido, favor de
referirse a la seccion "INFORMACION DE LA COMPANIA - Competencia” de este reporte anual.

Aungue la Reestructuracion Argentina puede calificar como parte de una reestructura libre
de impuestos bajo la ley argentina, no podemos ofrecer garantias en cuanto al tratamiento fiscal
de la Reestructuracién Argentina.

Aunque esperamos que se cumplan todos los requisitos y condiciones para que la
Reestructuracién Argentina (segun dicho término se define mas adelante) pueda calificar como parte de
una reestructura libre de impuestos, no se puede asegurar que continuaremos cumpliendo con dichos
requisitos y condiciones en el futuro, ni que las autoridades fiscales argentinas no impugnaran la
reestructuras sobre la base de su posible interpretacion de que dichos requisitos o condiciones no se han
cumplido o no han sido cumplidos de manera adecuada. Si la Reestructuracion Argentina no califica como
parte de una reestructura libre de impuestos, o si la autoridad fiscal argentina impugna posteriormente la
reorganizacion, es posible que tengamos que revisar nuestras declaraciones de impuestos para reflejar el
hecho de que la reestructura propuesta no seria libre de impuestos, lo que podria tener un impacto adverso
en nuestros resultados y en nuestra situacion financiera.

Es posible que no identifiqguemos completamente los problemas con las propiedades que
adquirimos y, como tales, los activos que adquirimos pueden valer menos de lo que pagamos
debido a las incertidumbres en la evaluacion de las reservas recuperables y los pasivos
potenciales.

Estamos buscando activamente adquirir propiedades adicionales en Argentina y México, asi como
mas ampliamente en América Latina. Las adquisiciones exitosas requieren una evaluacion de una serie
de factores, incluyendo las estimaciones de las reservas recuperables, el potencial de exploracion, los
precios futuros del petréleo y el gas natural, la idoneidad del titulo, los costos de operacién y de capital y
los posibles pasivos ambientales y de otro tipo. Aunque llevamos a cabo una revisién de las propiedades
gue adquirimos, que creemos que es consistente con las practicas de la industria, no podemos asegurar
gue hemos identificado o identificaremos todos los problemas existentes o potenciales asociados con
dichas propiedades o que seremos capaces de mitigar cualquier problema que identifiquemos. Tales
evaluaciones son inexactas y su precision es inherentemente incierta. Ademas, es posible que nuestra
revision no nos permita familiarizarnos lo suficiente con las propiedades para evaluar plenamente sus
deficiencias y capacidades. No inspeccionamos todos los pozos. Incluso cuando inspeccionamos un pozo,
no siempre descubrimos los problemas estructurales, subsuperficiales, de titulo y ambientales que puedan
existir o surgir. Por lo general, no tenemos derecho a una indemnizacion contractual por responsabilidades
previas al cierre, incluidas las responsabilidades ambientales. Podemos adquirir intereses en propiedades
en la modalidad "ad corpus", con derechos limitados en caso de incumplimiento de las declaraciones y
garantias. Como resultado de estos factores, es posible que no podamos adquirir propiedades de petréleo
y gas natural que contengan reservas econémicamente rescatables o que podamos completar dichas
adquisiciones en términos aceptables.
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Es posible que no podamos integrar exitosamente las operaciones de las recientes y futuras
adquisiciones con nuestras operaciones, y es posible que no podamos realizar todos los beneficios
anticipados de estas adquisiciones.

Nuestro negocio tiene y puede que en el futuro incluya la producciéon de adquisiciones de
propiedades que incluyan superficies subdesarrolladas. No podemos asegurar que obtendremos la
rentabilidad deseada de nuestras adquisiciones recientes o de cualquier adquisicion que podamos
completar en el futuro. Ademas, la falta de asimilacion exitosa de adquisiciones recientes y futuras podria
afectar adversamente nuestra condicion financiera y resultados de operacién. Nuestras adquisiciones
pueden implicar numerosos riesgos, entre ellos:

- operar una organizacién combinada mas grande y afiadiendo operaciones;

- dificultades en la incorporacion de los activos y operaciones del negocio adquirido,
especialmente si los activos adquiridos se encuentran en una nueva érea geografica;

- riesgo de que las reservas de petréleo y gas natural adquiridas no sean de la magnitud
prevista o no se desarrollen segun lo previsto;

- pérdida de empleados de clave en el negocio adquirido;

- incapacidad para obtener un titulo satisfactorio sobre los activos, concesiones o intereses de
participacion que adquirimos;

- una disminucién en nuestra liquidez si utilizamos una porcién de nuestro efectivo disponible
para financiar adquisiciones;

- un aumento significativo en nuestros gastos financieros o apalancamiento financiero si
incurrimos en deuda adicional para financiar adquisiciones;

- no alcanzar la rentabilidad o el crecimiento esperados;

- no conseguir las sinergias y los ahorros de costos esperados;

- coordinar organizaciones, sistemas e instalaciones geograficamente alejadas; y
- coordinar o consolidar las funciones corporativas y administrativas.

Ademas, pueden surgir costos y dificultades inesperadas cuando se combinan negocios con
diferentes operaciones o administracién, y es posible que experimentemos retrasos imprevistos en la
realizacion de los beneficios de una adquisicién. Si completamos cualquier adquisicion futura, nuestra
capitalizacion y los resultados de operacion podrian cambiar significativamente, y usted podria no tener la
oportunidad de evaluar la informacién econdémica, financiera y otra informacion relevante que
consideraremos al evaluar adquisiciones futuras. La incapacidad para manejar efectivamente la
integracion de adquisiciones podria reducir nuestro enfoque en adquisiciones subsecuentes y operaciones
actuales, lo que a su vez podria impactar negativamente nuestros resultados de operacion.

Es posible que tengamos dificultades para incursionar con éxito en nuevos mercados
distintos a Argentina'y México.

Parte de nuestra estrategia de crecimiento es aumentar nuestros ingresos y los paises del mercado
en los que operamos a través de la adquisicion de operaciones complementarias. No podemos asegurar
gue identificaremos a los candidatos adecuados para las adquisiciones o, que en caso de ser identificados,
gue las adquisiciones puedan completarse en condiciones aceptables, si es que llegan a completarse.
Incluso si se identifican candidatos adecuados, cualquier adquisicién futura puede conllevar una serie de
riesgos que podrian perjudicar a nuestro negocio y al precio de mercado de nuestras acciones ordinarias
y ADS, incluyendo la integracion de las operaciones, desviacion de la atencion de la direccion, riesgos de
entrar en nuevas regiones de mercado en las que tenemos experiencia limitada, los efectos adversos a
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corto plazo en nuestros resultados operativos comunicados, la posible pérdida de empleados clave de
negocios adquiridos y los riesgos asociados a los pasivos imprevistos.

Es posible que estemos sujetos a pasivos desconocidos o contingentes relacionados con
nuestras adquisiciones recientes y futuras.

Ocasionalmente realizamos evaluaciones sobre las oportunidades de adquirir activos y negocios
adicionales de petrdleo y gas. Cualquier adquisicion que se produzca puede ser significativa en tamafio,
puede cambiar la escala de nuestro negocio y puede exponernos a nuevos riesgos geograficos, politicos,
financieros y geolégicos. Nuestro éxito en estas actividades de adquisicion depende de nuestra capacidad
para identificar candidatos adecuados para la adquisicién, adquirirlos en condiciones aceptables e integrar
con éxito sus operaciones con las nuestras. Cualquier adquisicion estaria acompafiada de riesgos, tales
como una disminucién significativa en los precios del petréleo o del gas; la dificultad de asimilar la
operacion y el personal; la posible interrupcion de nuestro negocio en curso; la incapacidad de la
administracién para maximizar nuestra posicion financiera y estratégica a través de la integracién exitosa
de los activos y negocios adquiridos; el mantenimiento de estdndares, control, procedimientos y politicas
uniformes; el deterioro de las relaciones con los empleados, los clientes y los contratistas como resultado
de cualquier integracién del nuevo personal de la administracion; y los pasivos potenciales desconocidos
asociados con los activos y negocios adquiridos. Ademds, es posible que necesitemos capital adicional
para financiar una adquisicion. El financiamiento de deuda relacionado con cualquier adquisicién nos
expondra al riesgo de apalancamiento, mientras que el financiamiento de capital puede ocasionar la
dilucién de los accionistas existentes. No se puede asegurar que logremos superar estos riesgos o
cualquier otro problema relacionado con estas adquisiciones.

Estamos expuestos a riesgos de tipo de cambio de divisas relacionados con nuestras
operaciones en Argentina y México.

Nuestros resultados de operacion estan expuestos a las fluctuaciones del Peso Argentino o
Mexicano contra el Ddélar u otras monedas que podrian afectar adversamente nuestro negocio y resultados
de operacion. Tanto el valor del Peso Mexicano como el valor del Peso Argentino han experimentado
fluctuaciones significativas en el pasado. Los principales efectos de la depreciacion del Peso Argentino o
Mexicano contra el DOlar estarian en nuestros gastos que estan principalmente relacionados con bienes
importados y servicios, pero dadas varias reglas contables, podrian afectar negativamente (i) los impuestos
diferidos asociados con nuestros activos fijos, (ii) los impuestos sobre la renta actuales y (iii) las diferencias
cambiarias asociadas con nuestra exposicion al Peso Argentino o mexicano.

No podemos predecir si el valor del Peso Argentino o mexicano se depreciara o apreciara en
relacién con el Dolar, ni la medida en que dicha fluctuacion pueda afectar nuestro negocio.

En el caso de una contingencia u otro suceso que no esté cubierto por nuestras pélizas de
seguro, podemos sufrir pérdidas significativas que pueden tener un efecto adverso importante en
nuestro negocio y en los resultados de nuestras operaciones.

Aunque consideramos que tenemos coberturas de seguro consistentes con los estandares
internacionales, no existe ninguna seguridad con respecto a la disponibilidad o suficiencia de la cobertura
de seguro con respecto a una pérdida o riesgo en particular. En el caso de una contingencia u otro suceso
en nuestro negocio que no esté cubierto por el seguro de nuestras pélizas, podemos sufrir pérdidas
significativas o vernos obligados a indemnizar con cargo a nuestros propios recursos, lo que podria tener
un efecto material adverso en nuestra situacion financiera.

No somos concesionarios o socios operativos en todos nuestros acuerdos de colaboracién
(joint ventures) y acuerdos de exploracién, y las acciones tomadas por los concesionarios y/u
operadores en estos joint ventures y acuerdos de exploracidon podrian tener un efecto material
adverso en su éxito.

Tanto nosotros como nuestras subsidiarias realizamos actividades de E&P de hidrocarburos a
través de acuerdos de colaboracidn (joint ventures) no constituidos en sociedad y acuerdos de exploracion
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celebrados a través de acuerdos con terceros (operaciones conjuntas para fines contables). En algunos
casos, los acuerdos de colaboracion (joint ventures) o los socios exploradores, en lugar de nosotros,
poseen los derechos de la concesidn o los derechos derivados de los contratos de licencia de E&P. De
conformidad con los términos y condiciones de dichos acuerdos, una de las partes asume el papel de
operador y, por lo tanto, asume la responsabilidad de ejecutar todas las actividades de conformidad con el
acuerdo. Sin embargo, en ciertos casos, ni nosotros ni nuestras subsidiarias podemos asumir el papel de
concesionario y/u operador, y en tales casos estariamos sujetos a riesgos relacionados con el desempefio
y las medidas tomadas por el concesionario y/u operador para llevar a cabo las actividades. Tales acciones
podrian afectar adversamente nuestra condicion financiera y los resultados operativos. Al 31 de diciembre
de 2019, no éramos el operador de los bloques de Sur Rio Deseado Este, Coiron Amargo Sur Oeste y
Acambuco en Argentina, y los bloques CS-01, TM-01 y A-10 en México.

Nos enfrentamos a riesgos relacionados con ciertos procedimientos legales.

Podemos ser partes en procedimientos laborales, comerciales, civiles, fiscales, penales,
ambientales y administrativos que, solos o en combinacién con otros procedimientos, podrian, si se
resuelven en todo o en parte de manera adversa para nosotros, resultar en la imposicién de costos
materiales, multas, sentencias desfavorables u otras pérdidas. Si bien consideramos que hemos previsto
dichos riesgos de manera adecuada, basdndonos en las opiniones y consejos de nuestros asesores
legales externos y de conformidad con las normas contables aplicables, ciertas contingencias, en particular
las relacionadas con asuntos ambientales, estan sujetas a cambios a medida que se desarrolla nueva
informacion y es posible que las pérdidas resultantes de dichos riesgos, si los procedimientos se deciden
en su totalidad o en parte de manera adversa para nosotros, excedan de manera significativa los valores
devengados que hayamos proporcionado.

Al 31 de diciembre de 2019, empledbamos a terceros bajo contrato, principalmente con grandes
proveedores de servicios internacionales. Aunque tenemos politicas sobre el cumplimiento de las
obligaciones laborales y de seguridad social de nuestros contratistas, no podemos garantizar que los
empleados de los contratistas no iniciaran acciones legales en nuestra contra para obtener indemnizacion
sobre la base de una serie de precedentes judiciales argentinos en materia laboral que establecieron que
el beneficiario final de los servicios de los empleados es responsable solidario junto con el contratista,
mismo que es el empleador formal del empleado.

Ademas, podemos estar sujetos a pasivos no revelados relacionados con contingencias laborales,
comerciales, civiles, fiscales, penales o ambientales en las que incurramos por negocios que adquirimos
de conformidad con la Combinacion Inicial de Negocios o que adquiramos en el futuro como parte de
nuestra estrategia de crecimiento, que podriamos no identificar o que podrian no ser adecuadamente
indemnizados de conformidad con nuestros acuerdos de adquisicion con los vendedores de dichos
negocios, en cuyo caso nuestro negocio, nuestra condicién financiera y los resultados de nuestras
operaciones podrian verse afectados de manera sustancial y adversa.

Nuestras obligaciones de deuda incluyen restricciones operativas y financieras, que
pueden impedirnos buscar ciertas oportunidades de negocio y tomar ciertas medidas.

A la fecha de este reporte anual, la mayoria de nuestra deuda se relaciona con las obligaciones
de Vista Argentina bajo el Crédito Sindicado (segun dicho término se define mas adelante), las cuales
estan garantizadas por nosotros, Vista Holding I, APCO Argentina y Vista Holding Il (junto con otras
entidades que actuan como garantes bajo el Crédito Sindicado, de tiempo en tiempo, los “Garantes”), y
estan denominadas en Délares. Para una descripcion del Crédito Sindicado, véase la seccion
"PANORAMA DE LA INDUSTRIA Y REGULATORIO - Liquidez y Fuentes de Capital - Deuda" de este
reporte anual. El Crédito Sindicado contiene una serie de condiciones que imponen a nosotros, los otros
garantes y Vista Argentina, importantes restricciones operativas y financieras. Estas restricciones pueden
limitar nuestra capacidad para realizar actos que pueden ser en nuestro mejor interés a largo plazo. Dicha
linea de crédito incluye obligaciones que restringen, entre otras cosas, Vista Argentina, los otros garantes
y nuestra capacidad para:

- crear gravamenes sobre sus activos para garantizar deuda;
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- disponer de sus bienes;

- fusionarse o consolidarse con otra persona o vender o de otra manera disponer de todos
0 substancialmente todos sus o0 nuestros activos;

- cambiar su o nuestra linea de negocio existente;

- declarar o pagar dividendos o devolver capital, salvo ciertos pagos limitados
(especialmente, durante el periodo de dieciocho meses (que termina el 19 de enero de
2020) después de la fecha del Contrato de Crédito Sindicado, (i) Vista El Holding | y
algunas de sus subsidiarias tienen restringida su capacidad de declararnos, pagarnos o
de alguna otra manera hacer dividendos y (ii) ciertas subsidiarias de Vista Holding | estan
restringidas en su capacidad de declarar, pagar o de otra manera hacer cualquier
dividendo a cualquier persona que no sean Vista Holding | y ciertas subsidiarias de Vista
Holding 1);

- realizar ciertas inversiones en valores y capital social, entre otros;
- realizar transacciones con afiliadas;

- cambiar nuestras practicas de contabilidad existentes (excepto si es requerido o permitido
por la ley aplicable y las reglas de contabilidad);

- modificar o dar por terminados los documentos organizativos de Vista Argentina o
cualquier Garante.

Ademds, como se describe en la Nota 17.1 de los Estados Financieros Auditados, el Crédito
Sindicado incluye algunos acuerdos financieros por los cuales estamos obligados a mantener, sobre una
base consolidada, ciertas razones financieras dentro de los limites especificados. Estos coeficientes
incluyen:

- deuda total consolidada / EBITDA consolidado; y
- tasa de cobertura de intereses consolidada.

Ademas, nuestra subsidiaria Vista Holding | esta obligada a mantener una razoén financiera del
indice ajustado de deuda neta consolidada / EBITDA consolidado ajustado.

Estos acuerdos podrian limitar nuestra capacidad de financiar nuestras operaciones futuras y
necesidades de capital, asi como nuestra capacidad de buscar oportunidades de negocio y actividades
gue puedan ser de nuestro interés.

El incumplimiento de cualquier obligacién contenida en el Crédito Sindicado podria resultar en un
incumplimiento bajo dicho contrato. Si se produce un incumplimiento de este tipo, el agente administrativo
o los prestamistas correspondientes podrian optar por declarar que la deuda, junto con los intereses
devengados y otros cargos, ha vencido y es pagadera de inmediato. Si el Crédito Sindicado fuera a ser
acelerado, los activos de Vista Argentina y los de cada uno de los Garantes, incluyéndonos a nosotros,
podrian no ser suficientes para pagar en su totalidad esa deuda, o cualquier otra deuda que pudiera vencer
como resultado de esa aceleracion y, en consecuencia, podria afectar materialmente y de manera adversa
nuestro negocio, nuestra condicién financiera, los resultados de operacion y perspectivas.

Estamos sujetos a las leyes mexicanas, argentinas e internacionales contra la corrupcién,
el sobornoy el lavado de dinero. El incumplimiento de estas leyes podria resultar en sanciones que
podrian dafiar nuestra reputacion y tener un efecto adverso en nuestro negocio, condicién
financieray resultados de operacion.

La Ley de Practicas Corruptas en el Extranjero de Estados Unidos de 1977, la Ley de Soborno del
Reino Unido de 2010 (la "Ley de Soborno del Reino Unido"), la Convencion de la Organizacién para la
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Cooperacién y el Desarrollo Econémico contra el Soborno, la Ley General de Responsabilidades
Administrativas, la Ley Federal para la Prevencion e Identificacion de Operaciones con Recursos de
Procedencia llicita y la Ley de Prevencion del Lavado de Activos de Argentina, la Ley de Responsabilidad
Penal Empresaria de Argentina y otras leyes anticorrupcion aplicables en otras jurisdicciones pertinentes
prohiben a las empresas y sus intermediarios ofrecer o realizar pagos indebidos (o dar cualquier cosa de
valor) a funcionarios gubernamentales y/o personas del sector privado con el fin de influir en ellos u obtener
o retener negocios, y exigen que las empresas mantengan libros y registros exactos y mantengan controles
internos adecuados. La Ley de Soborno del Reino Unido también prohibe tales pagos o ventajas
financieras o de otro tipo que se hagan, ofrezcan o prometan a, o desde partes comerciales y tipifica como
delito penal el hecho de que una organizacion comercial no impida el soborno por parte de una persona
asociada (es decir, alguien que preste servicios en nombre de la organizacion) con la intencién de obtener
0 retener un negocio 0 una ventaja en la realizacién de negocios en su nombre. En patrticular, la Ley de
Responsabilidad Penal Empresaria Argentina prevé la responsabilidad penal de las personas juridicas por
delitos contra la administracién pablica y soborno transnacional cometido por, entre otros, sus apoderados,
directores, gerentes, empleados o representantes. En este sentido, una persona juridica puede ser
declarada responsable y estar sujeta en consecuencia a multas y/o suspensién parcial o total de sus
actividades si tales delitos se cometieron, directa o indirectamente, en su nombre, representacion o interés,
la empresa obtuvo o pudo haber obtenido un beneficio de los mismos, y el delito fue resultado del control
ineficaz de la empresa.

Es posible que, en el futuro, puedan surgir en la prensa sefialamientos de casos de mala conducta
por parte de antiguos colaboradores, empleados, ya sean actuales o antiguos, u otras personas que actien
en nuestro nombre o por parte de funcionarios publicos u otros terceros que hagan o consideren hacer
negocios con nosotros. Si bien nos esforzaremos por monitorear dichos informes de prensa e investigar
asuntos que creemos que ameritan una investigacion de acuerdo con los requisitos de los programas de
cumplimiento, y, si es necesario, divulgar y notificar a las autoridades pertinentes; cualquier publicidad
adversa que tales acusaciones atraigan podria tener un impacto negativo en nuestra reputaciéon y conducir
a un mayor escrutinio regulatorio de nuestras practicas comerciales.

Si nosotros o las personas o entidades que estan o estaban relacionadas con nosotros somos
responsables de violaciones de las leyes anticorrupcién aplicables (ya sea debido a nuestros propios actos
0 a nuestra inadvertencia, o debido a los actos o inadvertencia de otros), nosotros u otras personas o
entidades podriamos sufrir sanciones civiles, penales y/u otras sanciones, lo que a su vez podria tener un
impacto adverso importante en nuestro negocio, condicién financiera y resultados de operacion futuros.

Dependemos de terceros proveedores, vendedores y prestadores de servicios clave para
gue nos proporcionen las piezas, componentes, servicios y recursos criticos que necesitamos para
operar nuestro negocio.

Las empresas que operan en la industria de la energia, especificamente en el sector del petréleo
y el gas, suelen confiar en varios proveedores, vendedores y prestadores de servicios clave para que les
proporcionen las piezas, componentes, Servicios y recursos criticos necesarios para operar y expandir su
negocio. Si estos proveedores, vendedores y prestadores de servicios clave no entregan o se retrasan en
la entrega de equipos, servicios 0 recursos criticos, es posible que no alcancemos nuestras metas
operativas en el plazo previsto, lo que podria tener un efecto adverso en nuestro negocio, condicién
financiera, resultados de operacion, flujos de caja y/o perspectivas.

Nuestras operaciones en la industria podrian ser susceptibles a los riesgos de rendimiento, calidad
del producto y condiciones financieras de nuestros proveedores, vendedores y prestadores de servicios
clave. Por ejemplo, su capacidad para proporcionarnos adecuada y oportunamente las piezas,
componentes, Servicios y recursos criticos para nuestras operaciones puede verse afectada si se enfrentan
a limitaciones financieras o en tiempos de tensiones financieras generales y de recesién econémica. No
podemos asegurar que, en el futuro, no sucederan interrupciones en el suministro 0 que podremos
reemplazar oportunamente a aquellos proveedores o prestadores de servicios que no sean capaces de
satisfacer nuestras necesidades, lo cual podria afectar adversamente la ejecucion exitosa de nuestras
operaciones y, consecuentemente, nuestro negocio, situacién financiera, resultados de operacién, flujos
de caja y/o perspectivas.

-60-



Contamos con una fuerza laboral altamente sindicalizada y podriamos estar sujetos a
acciones laborales tales como huelgas, las cuales podrian tener un efecto material adverso en
nuestro negocio.

Los sectores en los que operamos estan altamente sindicalizados. No podemos asegurar que
nosotros o nuestras subsidiarias no experimentaremos interrupciones laborales o huelgas en el futuro, lo
cual podria resultar en un efecto material adverso en nuestros negocios y retornos. No podemos asegurar
gue podamos negociar nuevos convenios colectivos en los mismos términos que los actualmente vigentes
ni que no estaremos sujetos a huelgas o interrupciones laborales antes o durante el proceso de
negociacion de dichos convenios. El convenio colectivo por el periodo de abril del 2019 a marzo del 2020
se firmé el 3 de mayo de 2019. En el futuro, si no podemos renegociar el convenio colectivo de trabajo en
términos satisfactorios o si estamos sujetos a huelgas o interrupciones laborales, nuestros resultados de
operacion, nuestra condicion financiera y el valor de mercado de nuestras acciones podrian verse
afectados de manera significativa.

Nuestro desempefio depende en gran medida de la contratacién y retencion de personal
clave.

Nuestro rendimiento actual y futuro y nuestras operaciones comerciales dependen de las
contribuciones de nuestro Equipo de Administraciéon, nuestros ingenieros y otros empleados. Confiamos
en nuestra capacidad para atraer, formar, motivar y retener a personal administrativo y especialistas
cualificados y experimentados. No se puede asegurar que seremos capaces de atraer y retener personal
para puestos clave, y reemplazar a cualquiera de nuestros empleados clave podria resultar dificil y llevar
mucho tiempo. La pérdida de los servicios y la experiencia de cualquiera de nuestros empleados clave, o
nuestra incapacidad para contratar un reemplazo adecuado o personal adicional, podria tener un efecto
material adverso en nuestras operaciones, flujos de caja y/o expectativas.

Es posible que nos veamos afectados negativamente por los cambios en las practicas de
reporte de LIBOR o por el método en el que se determina el London Interbank Offered Rate
("LIBOR"), o por las variaciones en las tasas de interés.

A la fecha del presente reporte anual, nuestra deuda pendiente incluia préstamos indexados al
LIBOR. En un anuncio del 27 de julio de 2017, la Autoridad Britanica de Conducta Financiera (la "FCA"
segun sus siglas en inglés) que es la autoridad competente para la regulacion de los puntos de referencia
en el Reino Unido, abogé por una transicion de la dependencia del LIBOR a indices de referencia
alternativos y declaré que ya no persuadiria ni obligaria a los bancos a presentar indices para el calculo
de las tasas LIBOR después del 2021 (el "Anuncio FCA"). El Anuncio FCA formaba parte de los esfuerzos
mundiales en curso para reformar el LIBOR y otros importantes indices de referencia de las tasas de
interés. En este momento, la naturaleza y el calendario de la transicion hacia el abandono del LIBOR es
incierto y no existe consenso sobre qué tasa o tasas puedan convertirse en alternativas aceptadas al
LIBOR. EIl 25 de marzo de 2020, la FCA declaré que, aunque no ha cambiado el supuesto de que las
empresas no pueden confiar en que el LIBOR sera publicado después de finales de 2021, si ha habido un
impacto en algunos momentos importantes de la transicion debido al reciente brote de covid-19.

No es posible predecir el efecto adicional de las normas de la FCA, ningin cambio en los métodos
por los que se determina el LIBOR, ni ninguna otra reforma del LIBOR que pueda ser promulgada en el
Reino Unido, la Unién Europea o en cualquier otro lugar. Cualquiera de estos acontecimientos puede hacer
gue el LIBOR tenga un comportamiento diferente al del pasado, o que deje de existir. Tampoco es posible
predecir si la crisis global del covid-19 tendra mayores efectos en los planes de transicion del LIBOR.
Ademas, cualquier otro cambio legal o regulatorio realizado por la FCA, el ICE Benchmark Administration
Limited, el Instituto Europeo de Mercados de Dinero (antes Euribor-EBF), la Comision Europea o cualquier
otro organismo sucesor de gobierno o supervision, o cambios futuros adoptados por dicho organismo, en
el método por el que se determina el LIBOR o la transicién del LIBOR a un organismo sucesor de referencia
puede dar lugar a, entre otras cosas, un aumento o disminucion repentino o prolongado del LIBOR, un
retraso en la publicacién del LIBOR y cambios en las reglas o metodologias del LIBOR, lo que puede
disuadir a los participantes del mercado de continuar administrando o participando en la determinacion del
LIBOR vy, en ciertas situaciones, podria dar lugar a que el LIBOR deje de ser determinado y publicado. Si
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una tasa LIBOR publicada en Délares no esta disponible después de 2021, las tasas de interés de nuestra
deuda indexada a LIBOR se determinaran usando varios métodos alternativos, cualquiera de los cuales
puede resultar en obligaciones de intereses que son mayores 0 nho se correlacionan de otra manera con
los pagos que se habrian hecho por dicha deuda si el LIBOR en Délares estuviera disponible en su forma
actual. Ademas, los mismos costos y riesgos que pueden conducir a la discontinuacién o indisponibilidad
del LIBOR en Délares pueden hacer que uno o mas de los métodos alternativos sean imposibles o
impracticables de determinar. Cualquiera de estas propuestas o consecuencias podria tener un efecto
material adverso en nuestros costos financieros.

Ademas, estamos expuestos a las fluctuaciones de las tasas de interés variables aplicables a
nuestra deuda. También podemos incurrir en deuda adicional a tasa variable en el futuro. Los aumentos
en las tasas de interés sobre la deuda de tasa variable aumentarian nuestros gastos financieros, lo que
afectaria negativamente nuestros costos financieros.

Riesgos relacionados con las economias y entornos regulatorios argentinos y mexicanos.
Nuestro negocio depende en gran medida de las condiciones econdémicas de Argentina.

La mayoria de nuestras operaciones, propiedades y clientes se encuentran en Argentina y, como
resultado, nuestro negocio depende en gran medida de las condiciones econdémicas que prevalecen en
Argentina. Los cambios en las condiciones econémicas, politicas y regulatorias en Argentina y las medidas
tomadas por el Gobierno argentino pueden tener un impacto significativo en nosotros. Usted debe hacer
su propia evaluacién sobre Argentina y las condiciones imperantes en el pais antes de tomar una decisién
de inversion.

La economia argentina ha experimentado una significativa volatilidad en las Gltimas décadas,
incluyendo diversos periodos de crecimiento bajo o nulo y niveles elevados y variables de inflacién y
devaluacion del Peso Argentino. No podemos asegurar que los niveles de crecimiento de los Ultimos afios
se mantengan en los afios siguientes o que la economia argentina no sufra una recesion. Si las condiciones
econOmicas en Argentina se deterioraran, o si la inflacion se acelerara alin més, o si las medidas del
Gobierno argentino para atraer o retener la inversion extranjera y el financiamiento internacional en el
futuro no tuvieran éxito, tales acontecimientos podrian afectar adversamente el crecimiento econémico de
Argentina y, a su vez, afectar nuestra solvencia financiera y los resultados de operacion.

Las condiciones econoémicas argentinas dependen de diversos factores, incluyendo (sin limitacion)
los siguientes:

o demanda internacional de las principales commodities exportados por Argentina;

O los precios internacionales de las principales commodities exportados por Argentina,;

o estabilidad y competitividad del Peso Argentino con respecto a las monedas extranjeras;
o competitividad y eficiencia de las industrias y servicios nacionales;

o los niveles de consumo interno, de inversion y financiacion local e internacional; y

o los niveles de inflacién.

La economia argentina también es particularmente sensible a los acontecimientos politicos
locales. La eleccion de un nuevo gobierno federal que asumio el poder el 10 de diciembre de 2019, puede
provocar importantes acontecimientos politicos que pueden afectar materialmente al entorno en el que
operamos.

Ademas, la economia argentina es vulnerable a los acontecimientos adversos que afectan a sus
principales socios comerciales. Un deterioro continuo de las condiciones econémicas en Brasil, el principal
socio comercial de Argentina, y un deterioro de las economias de otros socios comerciales importantes de
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Argentina, tales como China o Estados Unidos, podrian tener un impacto adverso importante en la balanza
comercial de Argentina y afectar adversamente el crecimiento econdémico de Argentina y, por lo tanto,
podrian afectar negativamente nuestra salud financiera y los resultados de operacion. Ademas, una
significativa depreciacion de las monedas de nuestros socios comerciales o competidores comerciales
puede afectar negativamente la competitividad de Argentina y, en consecuencia, afectar negativamente la
condicién econdmica y financiera de Argentina y los resultados de nuestras operaciones.

El desarrollo econdmico y politico en Argentina puede afectar de manera adversay material
nuestros negocios, resultados de operacion y situacion financiera.

Las elecciones presidenciales y legislativas en Argentina tuvieron lugar en octubre de 2019, en las
cuales Alberto Fernandez de la coalicién Frente de Todos fue elegido con aproximadamente el 48.24% de
los votos. La nueva administracion tomé posesion del cargo el 10 de diciembre de 2019. El impacto de la
nueva administracion en el futuro entorno econémico y politico es incierto, pero es probable que sea
significativo. El 10 de marzo de 2019, se llevaron a cabo en la Provincia del Neuquén elecciones al
congreso y a la gubernatura. Omar Gutiérrez, del partido Movimiento Popular Neuquino, fue reelegido
como gobernador con aproximadamente el 39.92% de los votos.

La economia argentina ha experimentado una volatilidad significativa en las Ultimas décadas,
caracterizada por periodos de bajo o negativo crecimiento, altos niveles de inflaciéon y devaluacién de la
moneda. Como consecuencia, huestros negocios y operaciones podrian verse afectados en el futuro, en
diferentes grados, por los acontecimientos econdémicos y politicos y otros eventos materiales que afectan
a la economia argentina, tales como: inflacion; control de precios; controles cambiarios; fluctuaciones en
los tipos de cambio de moneda extranjeray en las tasas de interés; politicas gubernamentales con respecto
al gasto y la inversion; aumentos de impuestos nacionales, provinciales o municipales y otras iniciativas
gue incrementen la participacion del gobierno en la actividad econémica; disturbios civiles y
preocupaciones por la seguridad local. Usted debe hacer su propia investigacion sobre la economia
argentina y sus condiciones prevalecientes antes de hacer una inversién en nosotros.

La economia argentina sigue siendo vulnerable, como se refleja en las siguientes condiciones
econémicas:

- los niveles de inflacion se mantienen altos y pueden continuar en niveles similares en el futuro:
segun un informe publicado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica
Argentina (el “INDEC”), la inflacion acumulada al indice de precios al consumidor (“IPC”) del
afio 2019 fue del 53.8%, el mayor rango desde 1991;

- de acuerdo con el calculo publicado por el INDEC el 25 de marzo de 2020, el producto interno
bruto (el “PIB”) registré una caida del 2.2% en 2019 en relacién con el mismo periodo del
2018. A efectos comparativos, cabe sefialar que el PIB disminuy6 un 2.5% en 2018, aumento
un 2.9% en 2017 y disminuyo un 2.3% en 2016. El desempefio anterior del PIB de Argentina
ha dependido en cierta medida de los altos precios de las materias primas que, a pesar de
tener una tendencia favorable a largo plazo, son volatiles en el corto plazo y estan fuera del
control del Gobierno argentino y del sector privado;

- ladeuda publica de Argentina expresada como porcentaje del PIB sigue siendo alta;

- elaumento discrecional del gasto publico ha dado lugar y sigue dando lugar a déficits fiscales;

- podria haber un numero significativo de protestas o huelgas, como en el pasado, lo que podria
afectar negativamente a varios sectores de la economia argentina, incluyendo a la industria

de extraccién de petrdleo;

- el suministro de energia o de gas natural puede no ser suficiente para abastecer la actividad
industrial (limitando asi el desarrollo industrial) y el consumo;

-63-



los niveles de desempleo y de empleo informal siguen siendo altos, segun el INDEC, el nivel
de desempleo fue de 8.9% durante el cuarto trimestre del 2019;

en el clima creado por las condiciones mencionadas, la demanda de divisas podria crecer,
generando un efecto de fuga de capitales como en los Ultimos afios;

el 20 de diciembre de 2019, el Congreso argentino promulgoé la Ley de Solidaridad, declarando
la emergencia publica en materia econdmica, financiera, fiscal, administrativa, social y
energética, entre otros, delegando asi en el poder ejecutivo nacional de Argentina la
capacidad de asegurar la sostenibilidad del endeudamiento publico, regular la tarifa
energética restringiendo a través de una revisién integral del actual régimen tarifario y la
intervencidn de las entidades supervisoras, entre otros. La Ley de Solidaridad establecio la
reestructuracion del sistema de tarifas de energia y congel6 las tarifas de gas natural y
electricidad. Ademas, la Ley de Solidaridad autorizé al poder ejecutivo nacional a intervenir el
ENARGAS y el ENRE. Esta regulacion puede generar dificultades en la economia argentina
y en el cumplimiento de sus obligaciones financieras, lo que podria afectar negativamente a
nuestros negocios, la situacion financiera y los resultados de las operaciones; y

el 7 de junio de 2018, el Gobierno argentino y el Fondo Monetario Internacional (el “FMI”)
anunciaron que se habia llegado a un entendimiento técnico con la intencién de abrir una
linea de crédito por un monto de 50,000 millones de Ddélares a 3 afios, sujeto a la aprobacién
del Comité Ejecutivo del FMI, que considerara el plan econémico de Argentina (el “SBA”). El
20 de junio de 2018, el Comité Ejecutivo del FMI aprobd el mencionado acuerdo. La SBA
tenia como objetivo proporcionar apoyo al programa econémico de la administracion de Macri,
ayudando a crear confianza, reducir las incertidumbres y fortalecer las perspectivas
econdmicas de Argentina. En total, Argentina ha recibido desembolsos en virtud del acuerdo
por aproximadamente $44,000 millones de Délares. La administracion de Fernandez, quien
asumié el cargo en diciembre de 2019, indicé su intencién de llevar a cabo una
reestructuracion de la deuda soberana destinada a hacer sostenible la deuda de Argentina.
Para tal efecto, el Congreso promulgé una ley que facultaba al PEN a realizar tales
transacciones. Adicionalmente, la administracion de Fernandez también anuncio
publicamente que se abstendrd de solicitar desembolsos adicionales en virtud del SBA 'y, en
cambio, ha prometido renegociar sus términos y condiciones de buena fe. El 5 de abril de
2020, el Gobierno argentino emitié el Decreto 346/2020, por virtud del cual el pago de principal
e intereses por las deudas contraias y pendientes de pago, por bonos del tesoro denominados
en Doélares conforme a la ley argentina se defirieron hasta el 31 de diciembre de 2020 o la
fecha que determine la Secretaria de Economia argentina tomando en consideracion el
estatus y el resultado del proceso de reestructura anunciado por el Gobierno argentino para
reestablecer la sostenibilidad de la deuda publica. La decision del Gobierno argentino excluyo
ciertos instrumentos del diferimiento, tales como (i) los bonos del tesoro emitidos al BCRA y
en su posesion, (ii) los bonos del tesoro emitidos de conformidad con el Decreto N° 668/2019,
(iii) los Bonos Programa Gas Natural, y (iv) los bonos de garantia emitidos de conformidad
con la Resolucion N° 147/17, entre otros. Adicionalmente, el 17 de abril de 2020, en medio
del agravamiento de la situacién financiera de Argentina debido a la insostenibilidad de la
deuda externa de Argentina y la imposibilidad de cumplir con los proximos servicios de deuda
conforme a los bonos extranjeros, el gobierno argentino presenté una oferta de canje ante la
SEC con el objetivo de reestructurar los términos y condiciones de dichos bonos originalmente
emitidos por Argentina de fechas 2005 y 2016. La oferta de canje incluye una larga lista de
notas globales elegibles denominadas en Dolares, euros y francos suizos por
aproximadamente US$66,000 millones de Ddlares, de las cuales la mayoria fueron emitidas
en los Ultimos 4 afios, y consistira principalmente en (i) la ampliacion de las fechas de
vencimiento solicitando un periodo de gracia de 3 afios, y (ii) una reduccion del capital e
intereses por aproximadamente el 5.4% y el 62% del original, respectivamente. A la fecha de
este reporte anual, la reaccion de los principales tenedores de bonos todavia es incierta en el
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sentido de si aceptaran la oferta de canje o si las nuevas negociaciones y las propuestas se
llevaran a cabo.

Tal como ha sucedido anteriormente, la economia argentina puede verse afectada negativamente
si las presiones politicas y sociales dificultan la implementacién de ciertas politicas disefiadas para
controlar la inflacion, generar crecimiento y mejorar la confianza de los consumidores e inversionistas, 0 Si
las politicas implementadas por el Gobierno argentino que estan disefiadas para alcanzar estas metas no
tienen éxito. Estos eventos podrian afectar materialmente de manera adversa nuestra condicion financiera
y los resultados de operacion.

Cualquier disminucién en el crecimiento econémico, el aumento de la inestabilidad econémica o la
expansion de las politicas econdmicas y las medidas tomadas por el Gobierno argentino para controlar la
inflacion o abordar otros acontecimientos macroeconémicos que afectan a entidades del sector privado
como nosotros, cualquier desarrollo sobre el cual no tengamos el control, podria tener un efecto adverso
en nuestros negocios, situacion financiera o resultados de operacién.

En caso de cualquier crisis econdmica, social o politica, la capacidad del Gobierno argentino para
obtener financiamiento, internacional o multilateral privado, adicional o inversion extranjera directa también
puede ser limitada, lo que a su vez puede perjudicar su capacidad para implementar reformas y politicas
publicas que fomenten el crecimiento econémico, asi como su capacidad para cumplir con el servicio de
sus obligaciones de deuda pendientes, todo lo cual podria tener un efecto adverso en nuestro negocio,
condicion financiera o resultados de operaciones. En tal escenario, las empresas que operan en Argentina
pueden enfrentar el riesgo de huelgas, expropiacién, nacionalizacién, modificacion forzada de los contratos
existentes y cambios en las politicas tributarias, incluyendo aumentos de impuestos y reclamos fiscales
retroactivos. Ademas, los tribunales argentinos han dictado sentencias que modifican la jurisprudencia
existente en materia laboral exigiendo que las empresas asuman una mayor responsabilidad, asuman los
costos y riesgos asociados con la mano de obra subcontratada y al célculo de los salarios, indemnizaciones
por despido y cotizaciones a la seguridad social. Dado que operamos en un contexto en el que las leyes y
reglamentos aplicables cambian con frecuencia, es dificil predecir si nuestras actividades se veran
afectadas por dichos cambios y de qué manera.

Nuestras operaciones estan sujetas a una extensay cambiante regulacién en los paises en
los que operamos.

La industria del petréleo y el gas esta sujeta a una amplia regulacion y control por parte de los
gobiernos en los que comparias como la nuestra realizan operaciones, incluyendo leyes, reglamentos y
normas promulgadas por los gobiernos federales, estatales, provinciales y locales. Estas regulaciones se
refieren a la adjudicacion de areas de exploracion y desarrollo, controles de produccion y exportacion,
requisitos de inversién, impuestos, controles de precios y aspectos ambientales, entre otros. En
consecuencia, nuestro negocio depende en gran medida de las condiciones regulatorias y politicas
prevalecientes en los paises en los que operamos y de nuestros resultados de operacion.

No podemos asegurar que los cambios en las leyes y en la regulacion aplicable, o las
interpretaciones judiciales o administrativas de dichas leyes y regulaciones, no afectaran adversamente
nuestros resultados de operacion. Del mismo modo, no podemos asegurar que las futuras politicas
gubernamentales no afectaran negativamente a la industria del petroleo y el gas.

Tampoco podemos asegurar que las concesiones se extenderan en el futuro como resultado de la
revision por parte de las entidades controladoras de los planes de inversién presentados para su analisis
0 que no se impondran requisitos adicionales para obtener prérrogas de permisos y/o concesiones.

Ademads, no se puede garantizar que las regulaciones o impuestos (incluyendo las regalias)
promulgados por las Provincias o estados en los que operamos no entren en conflicto con las leyes y/o
cualquier otra norma federal, y que dichos impuestos o regulaciones no afecten negativamente nuestros
resultados de operacion o nuestra condicién financiera.

Argentina
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La industria de hidrocarburos en Argentina esta ampliamente regulada a nivel nacional, local y
municipal en materias que incluyen el otorgamiento de permisos de exploracién y concesiones de
explotacion, inversiones, regalias, controles de precios, restricciones a la exportaciéon y obligaciones de
suministro en el mercado interno. El Gobierno argentino esta facultado para disefiar e implementar la
politica energética federal, y ha utilizado estos poderes antes para establecer restricciones a la exportacion
sobre la libre disposicion de hidrocarburos y los ingresos de exportacion e imponer aranceles a las
exportaciones, para inducir a las empresas privadas a celebrar acuerdos de precios con el gobierno o, mas
recientemente, para imponer acuerdos de precios entre productores y refinerias o crear programas de
incentivos fiscales para promover el aumento de la produccién. Ademas, dado que no se puede garantizar
gue los reglamentos o impuestos sancionados o administrados por las provincias no entren en conflicto
con las leyes nacionales, las controversias jurisdiccionales entre el gobierno federal y local no son poco
comunes.

Por ejemplo, la Ley de Solidaridad establece que el poder ejecutivo argentino tiene derecho a
establecer derechos de exportacién hasta un maximo del 33% de las mercancias exportadas hasta el 31
de diciembre de 2021. La Ley de Solidaridad también establecié un tope del 8% para los derechos de
exportacion de hidrocarburos y productos mineros. A la fecha de este reporte anual, el Gobierno argentino
aun no ha emitido regulaciones para reducir los impuestos de los hidrocarburos y productos mineros del
12% actual al 8% o menos, segun lo establecido por la Ley de Solidaridad.

Dichas controversias, limitaciones, restricciones a la exportacion u otras medidas impuestas por
las autoridades argentinas podrian tener un efecto material adverso en nuestros negocios futuros, situacién
financiera, resultados de operacidn, flujos de caja y/o prospectos y, como consecuencia, el valor de
mercado de nuestras Acciones Serie A o0 ADS podria disminuir.

México

Nuestras licencias de E&P son validas por 30 afios y pueden renovarse por hasta dos periodos
adicionales de hasta 5 afios cada uno, sujeto a los términos y condiciones establecidos en los contratos
respectivos. El poder y la autoridad para extender el plazo de los contratos existentes y futuros corresponde
a la CNH. Bajo los contratos existentes, para que un contrato de licencia de E&P sea elegible para una
extension, el operador debe (i) cumplir con los términos de dichos contratos, (ii) presentar una propuesta
enmienda al plan de desarrollo y (iii) comprometerse a mantener una 'produccién regular sostenida' en el
periodo de extension.

No podemos garantizar que la CNH renovara nuestros contratos en el futuro, basado en los planes
de inversién que presentaremos a tal efecto, que dicha autoridad no impondra requisitos adicionales para
la renovacion de dichos contratos, o que continuaremos teniendo una buena relacién comercial con las
nuevas y futuras administraciones.

La Comision Federal de Competencia Econ6mica ("COFECE") es la autoridad en materia de
competencia en México con jurisdiccidn en varios sectores de la economia mexicana, incluyendo
el sector de petrdleo y gas, y como tal, tiene jurisdiccion sobre las actividades realizadas por Vista.

La COFECE tiene amplias facultades para investigar y perseguir practicas monopolicas absolutas
(cérteles), practicas monopdlicas relativas (abuso de poder sustancial o de posicion dominante)) y
concentraciones licitas, asi como para prevenir concentraciones que puedan tener efectos
anticompetitivos. Ademas, la COFECE puede determinar la existencia de insumos esenciales y regular su
acceso, identificar barreras a la competencia y emitir recomendaciones a las autoridades federales, locales
y municipales para eliminar dichas barreras y fomentar las condiciones de competencia. Por lo tanto,
muchas de nuestras actividades pueden ser revisadas por la COFECE vy, en el caso particular de
operaciones de capital que involucren ciertos umbrales monetarios en términos de valor y/o activos, es
posible que la realizacion de dichas operaciones requiera autorizacion de la COFECE.

Como resultado, la consumacién de adquisiciones pendientes o futuras de activos o acciones

puede estar sujeta al cumplimiento o renuncia de condiciones de cierre habituales, incluyendo, entre otras,
la autorizacién de la COFECE. La realizacién de dichas operaciones no esta asegurada, y estara sujeta a
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riesgos e incertidumbres, incluyendo el riesgo de que no se obtengan las autorizaciones regulatorias
necesarias o que no se cumplan otras condiciones de cierre. Si dichas operaciones no se consuman, o Si
estan sujetas a retrasos significativos, podrian afectar negativamente los precios de cotizacion de nuestras
acciones ordinarias y nuestros resultados comerciales y financieros futuros.

Asimismo, la COFECE podria imponer sanciones o establecer condiciones a nuestro negocio si
no podemos solicitar o recibir, 0 nos retrasamos en solicitar o recibir, las autorizaciones mencionadas y, si
éstas se materializaran podrian tener un efecto material adverso en nuestros resultados y condicion
financiera. Del mismo modo, no se puede asegurar que las autorizaciones que no se hayan obtenido
podran obtenerse o puedan obtenerse sin condiciones. La falta de obtencion de dichas autorizaciones, o
las condiciones a las que pueden estar sujetas, podrian tener un efecto material adverso en nuestros
resultados y condicion financiera.

Ciertos riesgos son inherentes a cualquier inversién en una empresa que opera en un
mercado emergente, como Argentina y México.

Argentina y México son economias de Mercado Emergentes, y la inversion en mercados
emergentes generalmente conlleva riesgos. Estos riesgos incluyen la inestabilidad politica, social y

econOmica que puede afectar los resultados econémicos de Argentina y México, los cuales pueden
provenir de muchos factores, incluyendo los siguientes:

o incrementos en las tasas de interés;

O cambios abruptos en el valor de las divisas;
o altos niveles de inflacién;

o  controles de cambio;

o controles salariales y de precios;

o regulaciones para la importaciébn de equipos y otras necesidades relevantes para las
operaciones;

o cambios en las politicas econdémicas, administrativas o fiscales del gobierno;
o tensiones politicas y sociales;

o los efectos de las hostilidades o los problemas politicos en otros paises podrian afectar al
comercio internacional, al precio de los productos basicos y a la economia mundial; y

o capacidad de obtener financiacion de los mercados internacionales.

Cualquiera de estos factores, asi como la volatiidad en los mercados, pueden afectar
adversamente nuestro negocio, los resultados de operacion, la situacién financiera, el valor de nuestras
Acciones Serie Ay ADS, ademas de nuestra capacidad para cumplir con nuestras obligaciones financieras.

Estamos o podriamos estar sujetos a restricciones directas e indirectas a la importacion y
exportacion bajo las leyes de Argentina.

La Ley de Hidrocarburos permite la exportacién de hidrocarburos, siempre y cuando dichos
voliumenes no sean necesarios para el mercado interno argentino y se vendan a precios razonables. En el
caso del gas natural, la Ley No. 24.076 de gas natural y la reglamentacion conexa exigen que se tengan
en cuenta todas las necesidades del mercado interno al autorizar las exportaciones de gas natural a largo
plazo. En este sentido, la Secretaria de Energia puede autorizar operaciones de exportacion de
excedentes de gas natural siempre que estén sujetas a interrupcion por escasez de suministro local.
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En los Gltimos afios, las autoridades argentinas han adoptado ciertas medidas que han dado lugar
a restricciones a las exportaciones de gas natural desde Argentina. Debido a estas restricciones, las
empresas de petréleo y gas se han visto obligadas a vender parte de su produccion de gas natural en el
mercado local, que en un principio estaba destinado al mercado de exportacion, y en algunos casos no
han podido cumplir total o parcialmente sus compromisos de exportacion.

Las operaciones de exportacion de crudo y subproductos de petréleo requieren actualmente de un
registro previo en el Registro de Contratos de Operaciones de Exportacion y de una autorizacion de la
Secretaria de Recursos Hidrocarburiferos (de conformidad con el régimen establecido en la Resolucion
S.E. No. 241-E/2017 y sus posteriores reformas y adiciones). Las compafiias petroleras y las refinerias de
petréleo que tienen la intencién de exportar petréleo crudo, gas licuado de petroleo o diésel, entre otros,
deben primero demostrar, antes de obtener la autorizaciéon, que la oferta de venta de ese producto ya se
ha hecho y ha sido rechazada por los compradores locales.

El 21 de marzo de 2017, mediante el Decreto No. 192/2017, modificado por el Decreto No.
962/2017, el Ministerio de Energia cre6, de manera temporal, el Registro de Operaciones de Importacion
de Petrdleo Crudo y Subproductos. A través de esta norma, cualquier empresa que quisiera realizar
operaciones de importacién tenia la obligacion de registrar la operacién en dicho registro y obtener la
autorizacion del Ministerio de Energia antes de que se realice la importacion. EI mencionado registro y la
obligacion de registrar y obtener autorizacién para las operaciones de importacién de crudo y subproductos
especificos estuvieron vigentes hasta el 31 de diciembre de 2017.

La Ley de Solidaridad establece que el poder ejecutivo argentino tiene derecho a establecer
derechos de exportacién hasta un méaximo del 33% de las mercancias exportadas hasta el 31 de diciembre
de 2021. La Ley de Solidaridad también establecié un tope del 8% para los derechos de exportacién de
hidrocarburos y productos mineros. A la fecha de este reporte anual, el Gobierno argentino ain no ha
emitido regulaciones para reducir los impuestos de los hidrocarburos y productos mineros del 12% actual
al 8% o menos, segun lo establecido por la Ley de Solidaridad.

Ademas, de conformidad con la Comunicacion "A" 6844 del BCRA (segun la misma sea modificada
o reformada), los exportadores deberan repatriar y liquidar en Pesos Argentinos en el mercado cambiario
local, el producto de sus exportaciones de mercancias despachadas en aduana a partir del 2 de septiembre
de 2019. En el caso de las exportaciones de hidrocarburos, el plazo aplicable es el primero de 30 dias a
partir del despacho aduanero o 5 dias hébiles a partir del pago.

No podemos predecir por cuanto tiempo estas restricciones a las exportaciones permaneceran en
vigor, o si se tomaran medidas futuras que afecten adversamente nuestra capacidad de exportar e importar
gas, petréleo crudo u otros productos y, en consecuencia, afecten nuestra condicién financiera, resultados
de operacion y flujo de caja.

Los actuales controles cambiarios argentinos y la aplicacion de nuevos controles
cambiarios podrian afectar negativamente a nuestros resultados de operaciones.

A partir de septiembre de 2019, con el fin de fortalecer el funcionamiento normal de la economia,
fomentar una administracion prudente del mercado cambiario, reducir la volatilidad de las variables
financieras y contener el impacto de las variaciones de los flujos financieros en la economia real, el
Gobierno argentino ha restablecido las restricciones cambiarias en el extranjero. Los nuevos controles se
aplican con respecto al acceso al mercado de divisas por parte de los residentes con fines de ahorro e
inversion en el extranjero, el pago de deudas financieras externas, el pago de dividendos en moneda
extranjera en el extranjero, el pago de importaciones de bienes y servicios, y la obligacion de repatriar y
liquidar en Pesos Argentinos el producto de las exportaciones de bienes y servicios, entre otros.

Como se menciond anteriormente, conforme al Comunicado "A" 6844 (segin el mismo sea
modificado o reformado), los exportadores deben repatriar y liquidar en Pesos Argentinos en el mercado
cambiario local el producto de sus exportaciones de bienes despachados en la aduana a partir del 2 de
septiembre de 2019.
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Los montos recaudados en moneda extranjera por reclamos de seguros relacionados con los
bienes exportados también deben ser repatriados y liquidados en Pesos Argentinos a través del mercado
local de divisas, hasta el monto de los bienes exportados asegurados.

Por otro lado, mediante el Comunicado "A" 6844 (segun el mismo sea modificado o reformado), el
BCRA restablecio el sistema de control de los ingresos de exportacion, estableciendo las normas que rigen
dicho proceso de control y sus excepciones. Los exportadores deberan designar una entidad financiera
encargada de vigilar el cumplimiento de las obligaciones mencionadas.

El Decreto No. 661/2019 aclar6 que el cobro de los beneficios de exportacién establecidos en el
Cabdigo Aduanero Argentino estara sujeto al cumplimiento por parte del exportador de las obligaciones de
repatriacién y liquidacion impuestas por la nueva normativa cambiaria.

Asimismo, la legislacién cambiaria autoriza la aplicacién de los beneficios de exportacién a la
devolucion de: (i) los financiamientos previos a la exportacién y los financiamientos de exportacion
concedidos o garantizados por entidades financieras locales; (ii) los financiamientos previos a la
exportacion en el extranjero y los anticipos de exportacion liquidados a través del mercado cambiario local
a partir del 2 de septiembre de 2019; (iii) los anticipos de exportacién desembolsados pero no liquidados
y los financiamientos previos a la exportacion ejecutados antes del 31 de agosto de 2019, siempre que se
cumplan determinadas condiciones; (iv) los financiamientos posteriores a la exportaciéon para descuentos
ylo cesiones por parte de entidades financieras externas o locales; (v) los financiamientos concedidos por
entidades financieras locales a importadores extranjeros; y (vi) el endeudamiento financiero en virtud de
contratos ejecutados antes del 31 de agosto de 2019 que prevean su cancelacién mediante la aplicacién
en el extranjero de los ingresos de exportacién. La aplicacién del producto de la exportacion al reembolso
de otras deudas estara sujeta a la aprobacion del BCRA.

Por ultimo, el acceso al mercado de divisas para el pago de dividendos a sus accionistas residentes
en el extranjero, en moneda extranjera, pagadera en el extranjero, esta sujeta a la aprobacion previa del
BCRA, excepto silos nuevos aportes de capital se liquidan contra Pesos Argentinos se hacen en Argentina,
en cuyo caso las empresas locales pueden acceder al mercado de divisas para pagar tales dividendos en
la medida en que: (i) el dividendo resulte de estados financieros cerrados y auditados, (ii) el dividendo no
exceda el 30% de las nuevas aportaciones de capital directamente en compafiias argentinas realizados
por residentes en el extranjero, (iii) dichas nuevas aportaciones de capital hayan sido debidamente
liquidados a través del mercado de divisas después del 17 de enero de 2020, y (iv) el acceso al mercado
de divisas para tal fin se lleva a cabo al menos 30 dias después de la liquidacién de la Ultima aportacion
de capital realizada por el accionista residente en el extranjero.

No es posible prever por cuanto tiempo estaran en vigor estas medidas, ni siquiera si se impondran
restricciones adicionales. El Gobierno argentino podria mantener o imponer nuevas reglamentaciones de
control de cambios, restricciones y adoptar otras medidas en respuesta a la fuga de capitales o a una
depreciacién significativa del Peso Argentino, que podria limitar el acceso a los mercados internacionales
de capital. Esas medidas podrian socavar las finanzas publicas del Gobierno argentino, lo que podria
afectar negativamente a la economia argentina, lo que a su vez podria afectar negativamente a nuestro
negocio, los resultados de las operaciones y la situacién financiera.

No podemos asegurar que el Gobierno Mexicano no impondra controles de cambio u otras
medidas de confiscacion.

La imposicién de derechos de exportacion y otros impuestos han afectado negativamente
a la industria del petr6leo y el gas en Argentina y podrian afectar negativamente nuestros
resultados en el futuro.

Anteriormente, el Gobierno argentino imponia derechos a las exportaciones, incluidas las de
petréleo y productos de gas licuado de petroleo. El 31 de diciembre de 2017 expir6 la Ley de Emergencia
Econdémica, lo que dio lugar a la eliminacién de la decisién discrecional otorgada anteriormente al gobierno
argentino, que fueron delegadas y le permitieron promulgar reglamentos de divisas, la retencion de
porcentajes para las exportaciones de hidrocarburos, y los aranceles, asi como para renegociar los
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acuerdos de servicios publicos, entre otros. El 4 de septiembre de 2018, En virtud del Decreto N° 793/2018,
el Gobierno argentino restablecio, hasta el 31 de diciembre de 2020, un impuesto a la exportacion de 12%
en productos basicos con un tope de AR$4 Pesos Argentinos por cada Ddélar estadounidense para
productos primarios, con algunas excepciones. La Ley de Solidaridad establece que el poder ejecutivo
argentino tiene derecho a fijar los derechos de exportacion hasta un maximo de 33% de las mercancias
exportadas hasta el 31 de diciembre de 2021. La Ley de Solidaridad también establecié un tope del 8%
para la exportacién los derechos de los hidrocarburos y los productos mineros. A la fecha de este reporte
anual, el Gobierno argentino no ha emitido regulaciones para reducir los impuestos para los hidrocarburos
y productos mineros del actual 12% al 8% o0 menos, segun se estableci6 en la Ley de Solidaridad.

La Ley de Hidrocarburos faculta al Poder Ejecutivo Nacional para establecer una politica nacional
de desarrollo de las reservas argentinas de hidrocarburos, con el propdsito principal de satisfacer la
demanda interna. El comprador final de petréleo crudo en el mercado interno puede ser una refineria, un
gran productor o un comercializador de combustible.

Ademas, recientemente el Gobierno argentino ha anunciado que presentara un proyecto de ley
ante el Congreso de la Nacién, que buscaré establecer un régimen de promocién de la industria petrolera,
gue no so6lo tendra efectos en Vaca Muerta, sino que se extendera a lo largo de la cuenca del Neuquina.

Los aranceles e impuestos a la exportacién pueden tener un efecto material adverso en la industria
de petréleo y gas de Argentina y en nuestros resultados de operacién. Producimos bienes exportables vy,
por lo tanto, es probable que un aumento en los impuestos de exportacién resulte en una disminucién en
el precio de nuestros productos y, por lo tanto, puede resultar en una disminucién de nuestras ventas. No
podemos garantizar el impacto de estas u otras medidas futuras que pueda adoptar el Gobierno argentino
sobre la demanda y los precios de los productos de hidrocarburos y, en consecuencia, sobre nuestra
condicion financiera y el resultado de nuestras operaciones.

El impacto de la inflaciébn en Argentina sobre nuestros costos podria tener un efecto
material adverso en nuestros resultados de operacién.

Histéricamente, la inflacion ha socavado la economia argentina, asi como la capacidad del
Gobierno argentino para crear condiciones que permitan el crecimiento. En los Gltimos afios, Argentina ha
experimentado altos niveles de inflacién.

El IPC, publicado por el INDEC para el afio 2017 registré un aumento del 24.8% en comparacion
anual. Por el periodo de enero a diciembre de 2018, el IPC llegé a 47.6% en comparacién con el mismo
periodo de 2017. La variacion del IPC para el periodo de enero a diciembre de 2019 fue de 53.8%, el mayor
rango desde 1991. Por otra parte, el INDEC informé que el IPC mensual de 2020 registré una variacion
del 2.3% en enero en comparacion con diciembre de 2019, y una variacion del 2.0% en febrero en
comparacion con enero de 2020.

El Gobierno argentino continud implementando medidas para monitorear y controlar los precios de
los bienes y servicios mas relevantes. A pesar de estas medidas, la economia argentina sigue
experimentando altos niveles de inflacion. Si el valor del Peso Argentino no puede estabilizarse mediante
politicas fiscales y monetarias, podria ocasionarse un aumento en las tasas de inflacion.

Los altos niveles de inflacién afectan la competitividad exterior de Argentina, la desigualdad social
y econémica, afectan negativamente el empleo, el consumo, el nivel de actividad econémica y socavan la
confianza en el sistema bancario argentino, lo que podria limitar ain mas la disponibilidad y el acceso al
crédito nacional e internacional por parte de las empresas locales y la estabilidad politica.

Considerando el comportamiento en los Ultimos afios, la inflacién sigue siendo un desafio para
Argentina. Los desequilibrios inflacionarios estructurales de Argentina, siguen siendo criticos, lo que puede
ocasionar que los niveles actuales de inflaciéon continden y tengan un efecto adverso en la economia y la
situacién financiera del pais. La inflacién también puede llevar a un aumento de la deuda de Argentina. La
inflacion en Argentina ha contribuido a un aumento significativo en nuestros costos de operacion,
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particularmente en los costos de mano de obra, y ha tenido un impacto negativo en nuestros resultados
de operacion, posicion financiera y negocios.

Los niveles de inflacién podrian aumentar en el futuro, y existe incertidumbre sobre los efectos que
puedan tener las medidas adoptadas, o que fueran adoptadas en el futuro por el Gobierno argentino para
controlar la inflacion. Para mayor informacién, véase la seccién “FACTORES DE RIESGO - La intervencion
del gobierno puede afectar negativamente a la economia argentina y, como resultado, a nuestros negocios
y resultados de operacion en Argentina." de este reporte anual. El aumento de la inflacién podria afectar
negativamente a la economia argentina y, a su vez, podria afectar negativamente a nuestro negocio, a
nuestra situacion financiera y al precio de mercado de nuestras Acciones Serie A 'y de los ADS.

La capacidad de Argentina para obtener financiamiento de los mercados internacionales es
limitada, lo que podria afectar su capacidad para implementar reformas y sostener el crecimiento
econdmico.

Tras la morosidad de ciertos pagos de deuda por parte de Argentina en 2001, el Gobierno argentino
logré reestructurar el 92% de la deuda a través de dos ofertas de canje de deuda llevadas a cabo en 2005
y 2010. No obstante, ciertos acreedores que se negaron a participar de las ofertas de canje (los “holdouts”)
iniciaron numerosas demandas contra Argentina en varias jurisdicciones, incluidos los Estados Unidos,
Italia, Alemania y Japon, afirmado que Argentina no pagoé a tiempo los intereses y/o el capital de sus bonos,
y buscando sentencias por el valor nominal y/o los intereses devengados de esos bonos. Se dictaron
sentencias en numerosos procedimientos en los Estados Unidos, Alemania y Japén. Ademas, los
acreedores con sentencias favorables no tuvieron éxito, con algunas excepciones menores, ejecutando
esas sentencias.

Como resultado de las decisiones adoptadas por los tribunales de Nueva York en apoyo a dichos
acreedores en el 2014, a Argentina se le prohibié efectuar pagos de sus bonos emitidos en las ofertas
cambiarias llevadas a cabo en 2005 y 2010 a los tenedores de deuda reestructurada, a menos que se
llegara a un acuerdo con los montos adeudados a los tenedores de bonos en mora. El Gobierno argentino
tomo una serie de medidas para continuar sirviendo los bonos emitidos en las ofertas de intercambio de
2005 y 2010, que tuvieron un éxito limitado. Los acreedores que se mantuvieron al margen continuaron
litigando y consiguieron prevenir que el Gobierno argentino recupera el acceso a los mercados.

Entre febrero y abril de 2016, el Gobierno argentino suscribié, en principio, acuerdos con ciertos
tenedores de deuda vencida y presentd una propuesta a otros tenedores de deuda vencida, incluyendo
aguéllos con reclamaciones pendientes en los tribunales de los Estados Unidos, lo cual dio lugar a la
solucién de practicamente todas las controversias restantes y el cierre de 15 afios de litigio. El 22 de abril
de 2016, Argentina emitié bonos gubernamentales por US$16,500 millones, y destind US$9,300 millones
de las ganancias a satisfacer los pagos de los acuerdos de liquidacion alcanzados con los tenedores de
deuda en mora. Desde entonces, se han liquidado practicamente todos los créditos pendientes en
concepto de fianzas impagadas.

A la fecha de este Reporte Anual, aunque ciertos litigios iniciados por tenedores de bonos que no
han aceptado suscribir acuerdos con Argentina contindan en distintas jurisdicciones, la magnitud de los
reclamos exigidos ha disminuido significativamente.

Ademas, desde 2001, los accionistas extranjeros de algunas empresas argentinas presentaron
demandas por montos sustanciales ante el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a
Inversiones (“CIADI”) contra Argentina, de conformidad con el reglamento de arbitraje de la Comision de
las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional. Los demandantes alegan que ciertas
medidas adoptadas por el Gobierno argentino durante la crisis econdmica de 2001 y 2002 eran
incompatibles con las normas o estandares establecidos en varios tratados bilaterales de inversion por los
gue Argentina estaba obligada en ese momento. Hasta la fecha de este Reporte anual, varias de estas
controversias se han resuelto, y un namero significativo de casos se encuentran en proceso o han sido
suspendidos temporalmente por el acuerdo de las partes.
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Entre 2016 y principios de 2018, Argentina recuperd el acceso al mercado e incurrié en deuda
adicional. Sin embargo, como resultado de diversos factores externos e internos, durante la primera mitad
del afio de 2018, el acceso al mercado se hizo cada vez mas oneroso. El 8 de mayo de 2018, el gobierno
de Macri anuncié que el Gobierno argentino iniciaria negociaciones con el FMI con el fin de celebrar un
crédito contingente que daria a Argentina acceso al financiamiento del FMI. El 7 de junio de 2018, el
Gobierno argentino y el personal del FMI llegaron a un acuerdo sobre los términos del SBA para
desembolsos por un total aproximado de US$50,000 millones de Dolares, el cual fue aprobado por el
directorio ejecutivo del FMI el 20 de junio de 2018. El SBA tenia como objetivo brindar apoyo al programa
econdémico de la administracion Macri, ayudando a crear confianza, reducir las incertidumbres y fortalecer
las perspectivas econdémicas de Argentina. El 22 de junio de 2018 el Gobierno argentino realizé un primer
sorteo de aproximadamente US$15,000 millones bajo el SBA. Argentina ha recibido desembolsos bajo el
SBA por US$44 mil millones. No obstante lo anterior, la actual administraciéon ha anunciado publicamente
que se abstendra de solicitar desembolsos adicionales bajo el mencionado contrato, y en su lugar ha
prometido renegociar sus términos y condiciones de buena fe.

Tras la ejecucién del SBA, en agosto de 2018, Argentina se enfrentd a un inesperado periodo de
volatilidad que afecté a los mercados emergentes en general. En septiembre de 2018, el gobierno de Macri
examind con el personal del FMI nuevas medidas de apoyo ante la nueva volatilidad financiera y el
complicado entorno econémico. El 26 de octubre de 2018, a la luz de los ajustes de las politicas fiscales y
monetarias anunciados por el Gobierno argentino y el BCRA, el Directorio Ejecutivo del FMI permitié que
el Gobierno argentino extrajera el equivalente a US$5,700 millones de Doélares, con lo que el total de
desembolsos desde junio de 2018 ascendié a aproximadamente US$20,600 millones de Dolares, aprobo
un aumento del SBA incrementando los activos totales a aproximadamente US$57,100 millones de Délares
durante la duracion del programa hasta 2021 y la anticipacién de los desembolsos. En virtud del SBA
actualizado, los recursos del FMI para Argentina en 2018-19 aumentaron en US$18,900 millones de
Délares. Los desembolsos del FMI para el resto de 2018 se duplicaron con creces en comparacién con el
programa original respaldado por el FMI, hasta alcanzar un total de US$13.400 millones (ademas de los
US$15.000 millones desembolsados en junio de 2018). Los desembolsos en 2019 también se duplicaron
practicamente, hasta alcanzar los US$22,800 millones, con US$5,900 millones previstos para 2020-21.

El 28 de agosto de 2019, el gobierno de Macri emitié un decreto difiriendo la fecha de pago prevista
para el 85% de las cantidades adeudadas en concepto de obligaciones a corto plazo con vencimiento en
el cuarto trimestre de 2019, regidas por la legislacion argentina y en poder de inversionistas institucionales.
De las cantidades diferidas, el 30% se reembolsaran 90 dias después de la fecha de pago original y el
70% restante se reembolsaran 180 dias después de la fecha de pago original, salvo en el caso de los
pagos en virtud de los Lecaps con vencimiento en 2020, que se reembolsaran integramente 90 dias
después de la fecha de pago original. Las cantidades adeudadas en concepto de pagarés a corto plazo en
poder de inversionistas particulares se pagarian segun lo previsto originalmente.

Adicionalmente, en diciembre de 2019, la administracion de Fernandez amplié por decreto los
pagos de una serie de bonos a corto plazo de la tesoreria de Argentina denominados en Délares en manos
de inversionistas institucionales hasta agosto de 2020. Ademas, el 11 de febrero de 2020, el Gobierno
argentino decreto la prérroga del vencimiento hasta el 30 de septiembre de 2020 de un bono de la tesoreria
vinculado al Délar y regido por la legislacion argentina, que originalmente habia sido suscrito en gran
medida con remesas de Doélares, a fin de evitar un pago con Pesos Argentinos que habria requerido
importantes esfuerzos de esterilizacion por parte de la autoridad monetaria. EI 5 de abril de 2020, el
Gobierno argentino aplazé, hasta el 31 de diciembre de 2020 o la fecha que determine la Secretaria de
Economia argentina tomando en consideracién el estatus y el resultado del proceso de reestructura
anunciado por el Gobierno argentino para reestablecer la sostenibilidad de la deuda publica, el pago de
principal e intereses por las deudas contraias y pendientes de pago, por bonos del tesoro denominados
en Délares conforme a la ley argentina. La decisién del Gobierno argentino excluyé ciertos instrumentos
del diferimiento, tales como (i) los bonos del tesoro emitidos al BCRA y en su posesion, (ii) los bonos del
tesoro emitidos de conformidad con el Decreto N° 668/2019, (iii) los Bonos Programa Gas Natural, y (iv)
los bonos de garantia emitidos de conformidad con la Resolucion N° 147/17, entre otros.
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En febrero de 2020, el Congreso argentino promulgé una ley que permitia al Gobierno adoptar
todas las medidas necesarias para hacer sostenible la deuda soberana argentina regida por el derecho
extranjero. Segun un calendario publicado por el gobierno argentino, durante la segunda semana de marzo
de 2020 se presentaria una oferta de reestructuracion a los acreedores privados, que expiraria a finales
de marzo de 2020. Debido a la crisis del coronavirus, este calendario se retrasd. A la fecha del presente
reporte anual, el Gobierno argentino esta llevando a cabo el proceso de negociacién y no existe ninguna
garantia en relacion con el resultado de dicho proceso. Adicionalmente, el 17 de abril de 2020, en medio
del agravamiento de la situacion financiera de Argentina debido a la insostenibilidad de la deuda externa
de Argentina y la imposibilidad de cumplir con los préximos servicios de deuda conforme a los bonos
extranjeros, el gobierno argentino presento6 una oferta de canje ante la SEC con el objetivo de reestructurar
los términos y condiciones de dichos bonos originalmente emitidos por Argentina de fechas 2005 y 2016.
La oferta de canje incluye una larga lista de notas globales elegibles denominadas en Dolares, euros y
francos suizos por aproximadamente US$66,000 millones de Dolares, de las cuales la mayoria fueron
emitidas en los Ultimos 4 afios, y consistira principalmente en (i) la ampliacion de las fechas de vencimiento
solicitando un periodo de gracia de 3 afios, y (ii) una reduccién del capital e intereses por aproximadamente
el 5.4% y el 62% del original, respectivamente. A la fecha de este reporte anual, la reaccién de los
principales tenedores de bonos todavia es incierta en el sentido de si aceptaran la oferta de canje o si las
nuevas negociaciones y las propuestas se llevaran a cabo. El Gobierno argentino sugirié6 que podria ser
necesaria una importante condonacion de la deuda para permitir que la actividad econdmica real argentina
se recupere después de las recientes crisis econémicas que ha sufrido el pais.

Sin un acceso renovado al mercado financiero, el Gobierno argentino no cuenta con los recursos
financieros para implementar reformas e impulsar el crecimiento, lo que podria tener un efecto adverso
significativo en la economia del pais y, en consecuencia, en nuestras actividades. Asimismo, la
incapacidad de Argentina para obtener crédito en los mercados internacionales podria tener un impacto
directo en nuestra capacidad para acceder a dichos mercados a fin de financiar nuestras operaciones y
crecimiento, incluyendo el financiamiento de inversiones de capital, lo que afectaria negativamente nuestra
condicién financiera, los resultados de operacién y los flujos de caja. Ademas, no podemos predecir el
resultado de una futura reestructuracion de la deuda soberana argentina. Tenemos inversiones en bonos
soberanos argentinos que ascienden a US$5.3 millones al 31 de diciembre de 2019. Cualquier nuevo
evento de incumplimiento por parte del Gobierno argentino podria afectar negativamente a su valoracion
y a los plazos de reembolso, asi como tener un efecto material adverso en la economia argentina y, en
consecuencia, en nuestro negocio y en los resultados de operaciones.

Las fluctuaciones en el valor del Peso Argentino podrian afectar negativamente a la
economia argentinay a nuestros negocios y resultados de operacién en Argentina.

Las fluctuaciones en el valor del Peso Argentino frente al Dolar pueden afectar adversamente la
economia argentina, nuestra condicién financiera y los resultados de operacion. Si bien la mayoria de
nuestros ingresos estan denominados en Délares, las areas de explotacion podrian verse limitadas por la
capacidad de las refinerias para impulsar los aumentos de costos a los precios de las bombas, que estan
denominados en moneda local. Esto puede generar riesgo para nuestro flujo de ingresos en entornos
macroecondmicos volatiles. Por lo tanto, estamos expuestos a los riesgos asociados con la fluctuacion del
Peso Argentino en relacion con el Dolar.

La devaluacion del Peso Argentino puede tener un impacto negativo en la capacidad de ciertas
empresas argentinas para pagar sus deudas en moneda extranjera, y generar inflacién, reducir
sustancialmente los salarios en términos reales y poner en peligro la estabilidad de las empresas. Sumado
a los efectos de los controles cambiarios y las restricciones al comercio exterior, los precios relativos
altamente distorsionados dieron lugar a la pérdida de competitividad de la produccion argentina,
obstaculizaron las inversiones y provocaron el estancamiento econémico. En 2017, 2018 y 2019, el Peso
Argentino se deprecio un 18,4%, 101,4% y 58,4%, respectivamente, con respecto al Délar de los Estados
Unidos. El 31 de marzo de 2020, el tipo de cambio fue de AR$64.47 por cada Dolar estadounidense, segin
lo publicado por el BCRA.

Durante agosto de 2019, el Peso Argentino perdié casi un 30% de su valor frente al Délar y el
precio de las acciones de las empresas Argentinas que cotizan en bolsa se derrumbé casi un 42%
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(conforme al indice S&P Merval). El “Riesgo Pais” alcanz6 uno de los niveles mas altos de la historia
argentina, situandose por encima de los 2,000 puntos el 28 de agosto de 2019. A partir del 19 de marzo
de 2020, el riesgo pais fue de 4,050. Como consecuencia de los efectos mencionados, con el fin de
controlar la salida de divisas y restringir las fluctuaciones del tipo de cambio, el BCRA reimplementé los
controles cambiarios, con la esperanza de fortalecer el normal funcionamiento de la economia, fomentar
una administracién prudente del mercado cambiario, reducir la volatilidad de las variables financieras y
contener el impacto de las variaciones de los flujos financieros en la economia real.

La capacidad del Gobierno argentino para estabilizar el mercado de divisas y restablecer el
crecimiento econdémico es incierta. Una apreciacion significativa del Peso Argentino frente al Dolar también
presenta riesgos para la economia argentina, incluida la posibilidad de una reduccion de las exportaciones
(como consecuencia de la pérdida de competitividad externa). Esa apreciacién también podria tener un
efecto negativo en el crecimiento de la economia y el empleo y reducir la recaudacién de impuestos en
términos reales.

La continua depreciacion del Peso Argentino y, en su caso, el incumplimiento de los términos del
SBA podrian tener un efecto material adverso en la economia argentina y, consecuentemente, en nuestros
flujos de caja, condicién financiera y resultados de operacion.

Nuestras propiedades pueden estar sujetas a expropiacion por parte de los Gobiernos de
Argentinay de México por razones de interés publico.

Nuestros activos, que se encuentran principalmente en Argentina y, en menor medida, en México,
pueden estar sujetos a expropiacion por parte de los Gobiernos argentino y mexicano (o del gobierno de
cualquier subdivision politica de los mismos), respectivamente. Estamos involucrados en el negocio de la
extraccion de petrdleo y, como tal, nuestro negocio 0 nuestros activos pueden ser considerados por un
Gobierno como un servicio publico o esenciales para la prestacién de un servicio publico. Por lo tanto,
nuestro negocio esta sujeto a incertidumbres politicas, incluyendo la expropiaciéon o nacionalizacién de
nuestro negocio o activos, pérdida de concesiones, renegociaciéon o anulaciéon de contratos existentes y
otros riesgos similares.

En tal caso, es posible que tengamos derecho a recibir una compensacién por la transferencia de
nuestros activos conforme a la ley aplicable. Sin embargo, el precio recibido puede no ser suficiente, y es
posible que tengamos que emprender acciones legales para reclamar una compensacién adecuada.
Nuestro negocio, nuestra condicion financiera y los resultados de nuestras operaciones podrian verse
afectados negativamente por la incidencia de cualquiera de estos eventos.

En el pasado, el Gobierno argentino ha exigido la repatriacion de divisas de las ventas de
exportacion de petréleo y gas y otros montos aplicables a la produccién de gas licuado, lo que ha afectado
a los productores de petrdleo y gas del pais. En abril de 2012, el Gobierno argentino promulgé la Ley
26.741 que expropid el 51% de las acciones de Yacimientos Petroliferos Fiscales S. A. (“YPF”) propiedad
de Repsol YPF, S.A. En virtud de la ley, el 51% de las acciones expropiadas fueron asignadas al Gobierno
argentino, mientras que el 49% restante fue asignado a las provincias argentinas dedicadas a la produccién
de hidrocarburos.

Ademas, la Ley 26,471 establecio que las actividades relacionadas con hidrocarburos (incluyendo
la explotacién, industrializacién, transporte y comercializacién) en Argentina se consideran parte del
"interés publico nacional". La ley "Soberania de los Hidrocarburos de Argentina" establecié que su objetivo
primordial es lograr el autoabastecimiento de hidrocarburos para Argentina. No podemos asegurar que
estas u otras medidas que pueda adoptar el Gobierno argentino no tendran un efecto material adverso en
la economia argentina y, en consecuencia, afectaran negativamente nuestra condicion financiera, nuestros
resultados de operacién. Por otro lado, no podemos asegurar que medidas similares no serdn adoptadas
por el Gobierno mexicano en el futuro.

Laintervencion del Gobierno puede afectar negativamente a la economia argentinay, como
resultado, a nuestros negocios y resultados de operacién en Argentina.
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Anteriormente, el gobierno de Argentina ha intervenido directamente en la economia, a través de
la implementacién de medidas de expropiacion y nacionalizacion (incluyendo la ya mencionada
expropiacién del 51% de las acciones de YPF por parte del Gobierno argentino), control de precios y control
de cambios, entre otras.

En 2008, el Gobierno argentino absorbio y sustituyé el antiguo sistema privado de pensiones por
un sistema publico de pensiones de pago sobre la marcha o “pay as you go”. En consecuencia, todos los
recursos administrados por los fondos de pensiones, incluyendo ciertas participaciones significativas en
una amplia gama de empresas cotizadas, se transfirieron a un Fondo de Garantia de Sustentabilidad
independiente administrado por la Administracion Nacional de la Seguridad Social (la “ANSES”). Con la
nacionalizacién de los fondos privados de pensiones argentinos, el Gobierno argentino, a través de la
ANSES, se convirti6 en accionista de muchas de las empresas cuyas acciones se encuentran en el
régimen de la oferta publica de Argentina.

Ademas, histéricamente el Gobierno argentino ha adoptado medidas para controlar directa o
indirectamente el acceso de empresas y particulares al comercio exterior y a los mercados de divisas, tales
como restringir su libre acceso e imponer la obligacion de repatriar y vender en el mercado local de divisas
todos los ingresos en divisas obtenidos de las exportaciones. Estas regulaciones nos impidieron o limitaron
la compensacion del riesgo derivado de nuestra exposicién al Délar. Nuestros negocios y operaciones en
Argentina también podrian verse afectados negativamente por las medidas adoptadas por el Gobierno
argentino para hacer frente a la inflacion y promover un crecimiento macroeconomico sostenible.

Es probable que se presente un escenario de bajo crecimiento y altos niveles de inflaciéon, como
resultado de la acumulaciéon de desequilibrios macroeconémicos en los dltimos afios, las acciones del
Gobierno argentino en materia regulatoria y las dificiles condiciones de la economia internacional. No
podemos garantizar que las politicas implementadas por el Gobierno argentino no afecten negativamente
nuestro negocio, los resultados de las operaciones, la situacién financiera, el valor de nuestros valores y
nuestra capacidad para cumplir con nuestras obligaciones financieras.

Argentina es una economia de mercado emergente que es altamente sensible a los
acontecimientos politicos locales que han tenido un impacto adverso en el nivel de inversién en Argentina.
Los desarrollos futuros pueden afectar adversamente la economia argentina y, a su vez, nuestro negocio,
los resultados de operacion, la situacion financiera, el valor de nuestros valores y nuestra capacidad para
cumplir con nuestras obligaciones financieras.

Adicionalmente, controles cambiaron han sido implementados anteriormente y han sido
reinstalados en Argentina.

Ademas, el Gobierno argentino ha promulgado leyes y reglamentos que obligan a las empresas
del sector privado a mantener determinados niveles salariales y a proporcionar a sus empleados beneficios
adicionales. Los empleadores, tanto en el sector publico como en el privado, también han estado
experimentando intensas presiones por parte de su personal, o de los sindicatos que los representan,
exigiendo aumentos salariales y ciertos beneficios para los trabajadores, dadas las altas tasas de inflacién.
El 13 de diciembre de 2019, el gobierno de Alberto Fernandez publicé el Decreto No. 34/2019 (segun el
mismo ha sido modificado), en virtud del cual se declar6 la emergencia laboral por un periodo de 180 dias.
En este contexto, durante el periodo de emergencia laboral, los pagos por despidos injustificados en el
sector privado seran el doble de la cantidad prevista por la normativa vigente aplicable.

El 20 de diciembre de 2019, el Congreso argentino promulgé la Ley de Solidaridad, declarando la
emergencia publica en los frentes econdémico, financiero, fiscal, administrativo, social y energético, entre
otros, delegando en el Poder Ejecutivo la facultad de asegurar la sostenibilidad del endeudamiento publico,
regular la restriccion de la tarifa energética a través de una revision integral del régimen tarifario vigente y
la intervencion de los entes fiscalizadores, entre otros.

La Ley de Solidaridad establece la reestructuracion del sistema de tarifas de energia y congela las
tarifas de gas natural y electricidad. Ademas, la Ley de Solidaridad faculta al Poder Ejecutivo Nacional para
intervenir al ENARGAS y al ENRE. No podemos prever el impacto que podria tener la Ley de Solidaridad,
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ni las medidas que podria adoptar la actual administracion respecto del economia para cumplir con sus
obligaciones financieras, lo que podria afectar negativamente a nuestro negocio, condicion financiera y
resultados de operacion.

En el futuro, el Gobierno argentino podria imponer nuevos controles de cambio y restricciones a
las transferencias al exterior, restricciones a los movimientos de capitales o tomar otras medidas en
respuesta a la fuga de capitales o a una depreciacion significativa del Peso Argentino, lo que podria limitar
nuestra capacidad de acceder a los mercados de valores internacionales. Tales medidas podrian provocar
tensiones politicas y sociales y socavar las finanzas publicas del Gobierno argentino, como ha ocurrido en
el pasado, lo que podria tener un efecto adverso en la actividad econdémica en Argentina y, en
consecuencia, afectar negativamente nuestros negocios y resultados de operacién y hacer que el valor de
mercado de nuestras Acciones Serie A y/o de los ADS disminuya.

Las concesiones de explotacién de petréleo y gas, los permisos de exploracién y los
contratos de produccion y exploracién en Argentinay México estan sujetos a ciertas condiciones
y pueden ser revocados 0 ho renovados.

Argentina

La Ley No.17,319 (segln la misma sea reformada de tiempo en tiempo, la "Ley de Hidrocarburos")
es el principal marco regulatorio de la industria de los hidrocarburos, ya que cred un sistema de permisos
de exploracién y concesiones de produccion otorgados por el Estado (federal o local, segun la ubicacion
de los recursos), mediante el cual las empresas tienen derechos exclusivos de exploracion, desarrollo,
explotacion vy titularidad de la produccion en la boca del pozo, a cambio del pago de una regalia y la
adhesion al régimen tributario general. La Ley de Hidrocarburos también ofrece a las empresas petroleras
estatales (ya sean federales o locales) la posibilidad de otorgar derechos mediante acuerdos de reparto
de la produccion.

La Ley de Hidrocarburos también permite el reconocimiento en superficie del territorio no cubierto
por permisos de exploracion o concesiones de produccidn previa autorizacion de la Secretaria de Energia
de Argentina y/o las autoridades locales competentes, segun lo establecido por la Ley No. 26,197, y con
permiso del propietario privado. La informacién obtenida como resultado de los reconocimientos de
superficie debe ser proporcionada a la Secretaria de Energia de Argentina y/o a las autoridades locales
competentes, las cuales no podran divulgarla durante dos afios sin la autorizacion de la parte que realizé
el reconocimiento, excepto en relacion con el otorgamiento de permisos de exploracién o concesiones de
produccion.

De conformidad con la Ley de Hidrocarburos, las concesiones o permisos de petréleo y gas
otorgados por el Gobierno argentino tienen una validez de 25, 30 o 35 afios, segun el tipo de concesion, y
pueden renovarse por periodos adicionales de 10 afios. Ademas, la Ley de Hidrocarburos establece que
la duraciéon de los permisos de exploracién sera determinada individualmente por la entidad reguladora,
pero en ningln caso podra exceder de (i) dos (2) periodos de hasta tres (3) afios cada uno, y (i) una
prérroga opcional de hasta cinco (5) afios. La facultad y la autoridad para prorrogar el plazo de las
concesiones, permisos y acuerdos existentes y futuros recae en el gobierno de la localidad en la que se
encuentra el activo en cuestion (o en el Gobierno argentino en el caso de los activos situados mas alla de
las 12 millas de la costa). Para que una concesion o permiso sea elegible para la prorroga, su titular debe
(i) cumplir con sus obligaciones bajo la Ley de Hidrocarburos y con los términos de dicha concesién o
permiso, incluyendo los relativos al pago de impuestos y regalias, la contribucion de la tecnologia, equipo
y personal necesarios, y la satisfaccion de varios compromisos ambientales, de inversién y de desarrollo;
(i) producir hidrocarburos en el area para la cual se otorgd la concesién; y (iii) presentar un plan de
inversiones para el desarrollo de las areas correspondientes, de conformidad con lo solicitado por las
autoridades competentes, por lo menos un afio antes del vencimiento del plazo original de la concesion.
Ademas, los titulares de concesiones que soliciten prérrogas en virtud de la Ley No. 27,007 podran ser
obligados a pagar regalias adicionales que oscilaran entre el 3% y el 18%. En virtud de la Ley de
Hidrocarburos, el incumplimiento de las normas y obligaciones mencionadas puede dar lugar a la
imposicion de multas, y las violaciones materiales que permanezcan sin subsanar al expirar el periodo de
cura pertinente pueden dar lugar a la revocacién de la concesién o el permiso.
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El 24 de julio de 2019 la Secretaria de Energia emitio la Resolucion No. 417/2019 en la cual (i)
sustituyé los procedimientos para la obtencion de los permisos de exportacion de gas establecidos por la
Resolucién No. 104/2018, por un nuevo procedimiento previsto en dicha Resolucién; ii) encomendoé a la
Subsecretaria de Hidrocarburos y Combustibles: (a) la reglamentacién de los mecanismos de sustitucion
energética que se utilizaran también para las exportaciones de gas natural en condiciones firmes, (b) la
elaboracién y aprobacién de un procedimiento operativo de exportacién de gas natural, aplicable a los
exportadores de gas natural, que se utilizara en caso de que la seguridad del suministro interno esté en
peligro, y (c) la concesion de permisos de exportacion mediante la expedicion del certificado
correspondiente.

No se puede asegurar que las autoridades competentes vayan a renovar nuestras concesiones en
el futuro sobre la base conforme a los planes de inversion presentados a tal efecto, ni que dichas
autoridades no impongan requisitos adicionales para la renovacién de tales concesiones o permisos.
Ademas, tres de nuestras concesiones conforme a la Ley N° 27,007 se otorgaron por un periodo de 35
afios y con regalias del 12%, es decir, por periodos mas largos que los convencionales. No podemos
asegurar que cualquier legislacion futura que el Gobierno argentino pueda llegar a promulgar no afecte a
dichas concesiones.

México

Nuestros contratos de licencia de E&P tienen una validez de 30 afios y pueden renovarse por un
maximo de dos periodos adicionales de hasta 5 afios cada uno, con sujecion a los términos y condiciones
establecidos en los respectivos contratos. La facultad y la autoridad para prorrogar la duraciéon de los
contratos existentes y futuros recae en la CNH. En virtud de los contratos existentes, para que un contrato
de licencia de E&P pueda ser objeto de una prérroga, el promotor debe (i) cumplir las condiciones de
dichos contratos, (ii) presentar una propuesta de modificacion del plan de desarrollo y (iii) comprometerse
a mantener una "produccién regular sostenida" a lo largo de cada prérroga.

No se puede garantizar que nuestros contratos sean renovados en el futuro por la CNH conforme
a los planes de inversién presentados a tal efecto, que dicha autoridad no imponga requisitos adicionales
para la renovacion de dichos contratos, o que sigamos manteniendo una buena relacién comercial con las
nuevas y futuras administraciones.

Una crisis financiera global o regional y condiciones desfavorables de crédito y de mercado
pueden afectar negativamente nuestra liquidez, clientes, negocios y resultados de operacién.

Los efectos de una crisis financiera mundial o regional y los disturbios en el sistema financiero
mundial pueden tener un impacto negativo en nuestro negocio, nuestra situacion financieray los resultados
de nuestras operaciones, que probablemente serdn mas graves en las economias de mercado
emergentes, como Argentina y México. Este fue el caso en 2008, cuando la crisis econémica mundial
provocé un repentino declive econdmico en Argentina en 2009, acompafiado de presiones inflacionarias,
depreciacién del Peso Argentino y una disminucién en la confianza de consumidores e inversionistas.

Los efectos de una crisis econdmica en nuestros clientes y en nosotros no se pueden predecir. La
debilidad de las condiciones econdmicas globales y locales podria llevar a una reduccion de la demanda
o de los precios de la energia, los hidrocarburos y los productos petroliferos y petroquimicos relacionados,
lo que podria tener un efecto negativo en nuestros ingresos. Factores econémicos como el desempleo, la
inflacion y la falta de disponibilidad de crédito también podrian tener un efecto material adverso en la
demanda de energia y, por lo tanto, en la situacion financiera de nuestro negocio y en los resultados de
las operaciones. La situacion financiera y econémica en Argentina, México o en otros paises de América
Latina, como Brasil, también puede tener un impacto negativo en nosotros y en terceros con los que
hacemos o podemos hacer negocios. Véase la seccion “FACTORES DE RIESGO - La economia argentina
puede verse afectada negativamente por la evolucién econdmica en los mercados financieros globales y
por efectos de “"contagio" mas generales de otros mercados financieros, que podrian tener un efecto
material adverso en el crecimiento econémico de Argentina” de este reporte anual.
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La crisis econdmica mundial que se inicié en el cuarto trimestre de 2008, que provoco la caida en
las bolsas de valores y la insolvencia de importantes instituciones financieras, limité la capacidad de las
empresas argentinas para acceder a los mercados financieros internacionales, como lo habian hecho en
el pasado, o hizo que dicho acceso fuera significativamente mas costoso. Una crisis financiera mundial o
regional similar en el futuro podria limitar nuestra capacidad de acceso a los mercados de crédito o de
valores en un momento en que necesitemos financiacién, lo que menoscabaria nuestra flexibilidad para
reaccionar ante los cambios en las condiciones econdmicas y empresariales. Véase “Apéndice 3 —
Informaciéon clave FACTORES DE RIESGO - Riesgos relacionados con las economias y entornos
regulatorios argentinos y mexicanos - La capacidad de Argentina para obtener financiamiento de los
mercados internacionales es limitada, lo que podria afectar su capacidad para implementar reformas y
sostener el crecimiento econdmico”. Por estas razones, cualquiera de los factores anteriores podria, en
conjunto o de manera independiente, tener un efecto adverso en nuestros resultados de operacion y
condicion financiera y causar que el valor de mercado de las Acciones Serie A y/o los ADS disminuya.

Por otra parte, la crisis de los mercados emergentes iniciada en el segundo trimestre de 2018 como
consecuencia del aumento de las tasas de interés por parte de la Reserva Federal estadounidense y de la
disputa comercial entre Estados Unidos y China, entre otros factores, tuvo un impacto material en la
economia argentina entre el 2 de mayo de 2018y el 1 de octubre de 2018, el Peso Argentino cay6 de 20.9
a AR$38.7 Pesos Argentinos por cada Délar de acuerdo con el tipo de cambio para la compra del Dolar
publicado por el BCRA.

La economia argentina puede verse afectada negativamente por la evolucién econdmica en
los mercados financieros globales y por efectos de "contagio" mas generales de otros mercados
financieros, que podrian tener un efecto material adverso en el crecimiento econémico de
Argentina.

Los mercados financieros y de valores argentinos estan influenciados, en diversos grados, por las
condiciones econémicas y financieras de otros mercados y la economia argentina es vulnerable a los
choques externos, incluidos los relacionados o similares con la crisis econdmica mundial que comenz6 en
2008 y las condiciones econdmicas Yy financieras de los principales socios comerciales de Argentina, en
particular Brasil. Por ejemplo, la actual devaluacion de la moneda brasilefia y la desaceleracion de su
economia pueden afectar negativamente a la economia argentina y, a su vez, a nuestros negocios y
resultados de nuestras operaciones. Aunque las condiciones econémicas pueden variar de un pais a otro,
la percepcién de los inversionistas de los eventos que ocurren en otros paises ha afectado sustancialmente
en el pasado, y puede continuar afectando sustancialmente los flujos de capital hacia otros paises y el
valor de los valores en la bolsa en otros paises, incluyendo Argentina. La economia argentina se vio
afectada negativamente por los acontecimientos politicos y econdémicos que se produjeron en varias
economias emergentes en los afios noventa, incluidos los de México en 1994, el colapso de varias
economias asiaticas entre 1997 y 1998, la crisis econdémica en Rusia en 1998 y la devaluacién brasilefia
de su moneda en enero de 1999.

La economia argentina también se ve influenciada por la evolucion econémica de los mercados
con los que mantiene estrechos vinculos financieros y politicos, incluido el MERCOSUR. En julio de 2019,
el MERCOSUR y la Unién Europea firmaron un acuerdo de libre comercio (el "Acuerdo UE-MERCOSUR"),
gue se espera cree un mercado de bienes y servicios de aproximadamente 800 millones de consumidores
y casi un cuarto del PIB mundial. EI Acuerdo UE-MERCOSUR contempla, entre otras cuestiones,
reducciones arancelarias para determinadas mercancias, mecanismos temporales de salvaguarda que
pueden aplicarse temporalmente para evitar perjuicios a las industrias nacionales, la apertura de la
contratacion publica de los paises del MERCOSUR a las empresas europeas, el establecimiento de
normas generales sobre comercio electrénico y un mecanismo de solucion de controversias. El efecto que
el Acuerdo UE-MERCOSUR podria tener en la economia argentina y en las politicas implementadas por
el Gobierno argentino es incierto. Los acontecimientos econémicos o financieros negativos derivados del
Acuerdo UE-MERCOSUR pueden tener un efecto material adverso en la economia argentina e,
indirectamente, en nuestro negocio, condicion financiera y resultados de operacion.

Ademas, las reacciones de los inversionistas internacionales a los eventos que ocurren en un
mercado a veces demuestran un efecto de "contagio” en el cual toda una region o clase de inversion es
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desfavorable para los inversionistas internacionales, Argentina podria verse afectada negativamente por
desarrollos econdémicos o financieros negativos en otros paises, lo que a su vez podria tener un efecto
significativamente adverso en la economia argentina e, indirectamente, en nuestros negocios, condicion
financiera, resultados de operacion, y en el valor de mercado de nuestras Acciones Serie A 0 ADS.

Las restricciones en el suministro de energia podrian afectar negativamente a la economia
argentina.

Como resultado de la prolongada recesion, la conversiéon forzada de las tarifas de energia en
Pesos Argentinos y la consiguiente congelacién de las tarifas de gas natural y electricidad en Argentina,
en los Ultimos afios ha habido una falta de inversion en el suministro de gas natural y electricidad, ademas
de un decremento en la capacidad de transporte en Argentina. Al mismo tiempo, la demanda de gas natural
y electricidad ha aumentado sustancialmente, impulsada por la recuperacién de las condiciones
econdmicas Yy las restricciones de precios, lo que llevd al Gobierno argentino a adoptar una serie de
medidas que han dado lugar a la escasez de la industria y/o a mayores costos. En particular, Argentina ha
estado importando gas natural para compensar la escasez de produccion local. Para pagar las
importaciones de gas natural, el Gobierno argentino ha utilizado con frecuencia las reservas del BCRA,
dada la ausencia de inversion extranjera directa. Si el Gobierno argentino no pudiera hacer frente a sus
obligaciones en relacion con la importacién de gas natural, la actividad econémica, los negocios y las
industrias pueden verse afectados negativamente.

El Gobierno argentino ha tomado una serie de medidas para aliviar el impacto a corto plazo de la
escasez de energia en los usuarios residenciales e industriales. Si estas medidas resultan insuficientes, o
si no se dispone de la inversidén necesaria para aumentar la capacidad de produccion de gas natural, de
transporte y generacion de energia eléctrica en el mediano y largo plazo, la actividad econdmica en
Argentina podria verse reducida, y con ello nuestras operaciones. Como primer paso de estas medidas,
se implementaron una serie de incrementos arancelarios y reducciones de subsidios (aplicables
principalmente a las industrias y a los consumidores de altos ingresos). El 17 de diciembre de 2015, y tras
la publicacion del Decreto No. 134/2015, el Gobierno argentino declar6 la Emergencia del Sistema Eléctrico
Nacional hasta el 31 de diciembre de 2017 y ordené al Ministerio de Energia que propusiera medidas y
garantizara el suministro eléctrico. La Resoluciéon No. 06/2016 del Ministerio de Energia, de enero de 2016,
establece nuevos precios de referencia estacionales para la energia eléctrica en el Mercado Eléctrico
Mayorista (el “MEM”) para el periodo comprendido entre el 1 de febrero de 2016 y el 30 de abril de 2016,
asi como el objetivo de ajustar la calidad y seguridad del suministro eléctrico.

En febrero de 2016, el Gobierno argentino revisé el programa de tarifas de electricidad y gas, y
redujo los subsidios a la demanda de estos servicios, aumentando en mas de un 500% los costos de la
energia, con la excepcion de los consumidores de bajos ingresos por la reduccién de los subsidios. Al
restablecer los niveles de tarifas, modificar el marco regulatorio y reducir la participaciéon del Gobierno
argentino en el sector energético, el Gobierno argentino buscé corregir las distorsiones en el sector
energético y realizar las inversiones necesarias. En julio de 2016, un tribunal federal de la ciudad de La
Plata suspendié el aumento de la tarifa de gas en la Provincia de Buenos Aires. El 3 de agosto de 2016,
un tribunal federal de San Martin suspendid el aumento de las tarifas de gas en todo el pais hasta que se
celebré una audiencia publica para discutir el aumento de las tarifas. La sentencia fue apelada ante la
Corte Suprema, y el 18 de agosto de 2016, la Corte Suprema dictaminé que el aumento en la tarifa de gas
de los usuarios residenciales no podia ser impuesto sin una audiencia publica. El 16 de septiembre de
2016 se celebré la audiencia publica en la que se acordé que la tarifa de gas se ajustaria en
aproximadamente un 200% en octubre de 2016, con ajustes de precios semestrales en 2019. A la fecha
de este reporte anual, algunos ajustes han sido materializados. En este sentido, a titulo ejemplificativo,
mediante resoluciones No. 205-207/2019, de fecha 5 de abril de 2019, el Ente Nacional Regulador del Gas
en Argentina, establecido en la Ley No. 24,076, (el “ENARGAS”) establecié el nuevo esquema de tarifas
de gas para algunas de las empresas de transporte y distribucion de gas, que sera aplicable durante el
semestre abril-octubre de 2019.

En relacién con el marco que determina el valor de las tarifas del servicio publico de distribucion
de gas para el afio 2017, el Ministerio de Energia emitio el 30 de marzo de 2017 la Resoluciéon No. 74/2017,
por la que se adoptan los valores del gas en el punto de entrada al sistema de transporte, aplicables a
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partir del 1 de abril de 2017. Por otro lado, el 30 de noviembre de 2017, el Ministerio de Energia emitio: (i)
la Resolucion No. 474-E/2017, la cual adopto los valores del gas en el punto de entrada al sistema de
transporte, aplicable a partir del 1 de diciembre de 2017; vy (ii) la Resolucién No. 133/2017 que aprobd las
tarifas a aplicar al consumo de gas a partir del 1 de diciembre de 2017.

En cuanto a otros servicios, incluida la electricidad, el 28 de octubre de 2016 se celebré una
audiencia publica para considerar una propuesta de aumento del 31% de la tarifa solicitada por los
distribuidores de energia. Posteriormente, el Gobierno argentino anuncié aumentos en las tarifas eléctricas
de entre el 60% y el 148%. El 31 de marzo de 2017, el Ministerio de Energia publicé una nueva lista de
tarifas con incrementos de aproximadamente el 24% para el suministro de gas natural por redes que
habian sido parcialmente reguladas desde el 1 de abril de 2017. Ademas, el 17 de noviembre de 2017, se
celebré una audiencia publica convocada por el ex Ministro de Energia y Minas para actualizar el programa
de tarifas de gas natural y electricidad. El nuevo esquema tarifario prevé una reduccién gradual de las
subvenciones, que se traducira en un aumento, entre diciembre de 2017 y febrero de 2018, de entre el
34% y el 57% (dependiendo de la provincia) para el gas natural y el 34% para la electricidad. Ademas, el
31 de mayo de 2018, el Congreso argentino aprobd una ley que busca limitar el aumento de las tarifas de
energia, la cual fue vetada posteriormente por el Poder Ejecutivo Argentino. El 1 de agosto de 2018, en
cumplimiento de la Resolucion No. 208/2018 del Consejo Nacional Regulador de la Electricidad (“‘ENRE”),
y el Ministerio de Energia publicé un nuevo esquema tarifario con aumentos en las tarifas eléctricas.

Adicionalmente, mediante la Resolucion No. 46/2018, la anterior Secretaria de Energia instruy6 a
la anterior Secretaria de Energia para que realizara las medidas necesarias para que CAMMESA
implementara los mecanismos pertinentes para asegurar la disponibilidad de gas para la generacion de
electricidad en el Sistema de Interconexién Argentino (“SIA”), de acuerdo con los precios maximos de
referencia aprobados por dicha Resolucion. Dichos precios de referencia, fijados en el punto de ingreso al
sistema de transporte, i) variaban segun la cuenca en la que se producia el gas, y ii) de conformidad con
la Resolucién No. 25/2018, no eran aplicables si el vendedor era Integracion Energética Argentina
(“IEASA”, antes denominada ENARSA).

La Ley de Solidaridad recientemente promulgada establece que las tarifas de gas natural
(transporte y distribucidn) de jurisdiccion federal se mantendran sin cambios durante ciento ochenta (180)
dias a partir de la fecha de entrada en vigor de dicha ley, que tuvo lugar el 23 de diciembre de 2019, e
invita a las provincias a adherirse a esta politica. Asimismo, faculta al Poder Ejecutivo Nacional a
renegociar las tarifas de jurisdiccion federal, ya sea en el marco de las actuales revisiones integrales de
tarifas 0 mediante una revisién extraordinaria, de acuerdo con la Ley No. 24,076.

Los cambios en el marco regulatorio en materia de energia y el establecimiento de tarifas méas
altas para el suministro de gas y electricidad podrian afectar nuestra estructura de costos y aumentar los
costos de operacion y de servicio publico. Ademas, el aumento significativo en el costo de la energia en
Argentina podria tener un efecto adverso en la economia argentina y, por lo tanto, en nuestro negocio,
condicién financiera y resultados de operacion.

Existe incertidumbre sobre las medidas que, en el futuro pudiera adoptar el Gobierno argentino en
relacidn con los aranceles y el impacto que pueden tener en la economia del pais. Si el Gobierno federal
argentino no resuelve los efectos negativos sobre la explotacién, el transporte y la distribucion de energia
en Argentina con respecto al suministro residencial e industrial, esto podria reducir la confianza y afectar
negativamente la situacion economica y financiera de Argentina y causar inestabilidad politica. Por otra
parte, si la inversion necesaria para incrementar la produccion de gas natural no licuado y el transporte y
distribucion de energia no se especifica de manera oportuna, la actividad econémica en Argentina podria
verse afectada negativamente y nuestro negocio, condicién financiera y resultados de operacién podrian
verse afectados negativamente.

Las elecciones federales y provinciales en Argentina pueden generar incertidumbre en la
economia argentinay, en consecuencia, en nuestros negocios.

Las elecciones presidenciales argentinas se llevaron a cabo entre agosto y octubre de 2019
(primarias y primera vuelta, respectivamente), con Alberto Fernandez de la coalicion Frente de Todos
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siendo electo con un 48.24% de los votos. La administracion de Alberto Fernandez tuvo lugar el 10 de
diciembre de 2019. Junto con las elecciones nacionales, en varias provincias, durante 2019 se llevaron a
cabo elecciones locales. Cambios en las administraciones locales y federales pueden implicar también
alteraciones en los programas y politicas vigentes en el sector del petréleo y el gas. Tanto el presidente
de Argentina como el Congreso tienen un poder considerable para determinar las politicas y acciones
gubernamentales que se relacionan con la economia argentina. Por lo tanto, no podemos prever las
medidas que podrian ser adoptadas por cualquier administracion federal futura, o por cualquier futura
administracion a nivel provincial, y el efecto que dichas medidas podrian tener en la economia argentina y
en la capacidad de Argentina para cumplir con sus obligaciones financieras, lo que podria afectar
negativamente nuestros negocios, nuestra condicion financiera y los resultados de nuestras operaciones.
Ademas, no podemos asegurar que los acontecimientos econémicos, regulatorios, sociales y politicos en
Argentina no afectardn nuestros negocios, nuestra condicidn financiera o los resultados de nuestras
operaciones, ni haran que el valor de mercado de nuestras acciones o ADSs disminuya.

Un abordaje incorrecto o inexistente de los riesgos reales y percibidos de deterioro
institucional y corrupcidon puede afectar negativamente la economia y la situacion financiera de
Argentinay, en consecuencia, nuestro negocio.

La falta de un sélido marco institucional y transparente en relacion con la contratacién estatal y las
acusaciones de corrupciéon han afectado y siguen afectando a Argentina. En el indice Internacional de
Percepcidn de la Corrupcién y transparencia de 2019, Argentina se colocé en el lugar 64 de 180 paises,
mejorando respecto del estudio del afio 2018. En el informe Doing Business 2019 del Banco Mundial,
Argentina se posicioné en el lugar 126 de 190 paises, mejorando del lugar 117 que ocup6 en 2018.

A la fecha de este reporte anual, existen varias investigaciones en curso sobre acusaciones de
lavado de dinero y corrupcién, que han tenido un impacto negativo en la economia y el entorno politico
argentino. Dependiendo del tiempo que tarden en cerrarse dichas investigaciones y de sus resultados, las
empresas involucradas en las investigaciones pueden estar sujetas, entre otras consecuencias, a una
disminucién de sus calificaciones crediticias, a reclamos presentados por sus inversionistas, a mayores
restricciones en su acceso a financiamiento a través de los mercados de capitales, asi como a una
disminucién en sus ingresos. El resultado potencial de la investigacién de Los Cuadernos de las Coimas,
asi como de otras investigaciones en curso relacionadas con la corrupcidn, es incierto, pero ya han tenido
un impacto adverso en la imagen y la reputacion de las empresas que han sido implicado, asi como en la
percepcion general del mercado de la economia, el entorno politico y los mercados de capital en Argentina.
No tenemos control sobre y no podemos predecir si tales investigaciones o acusaciones conduciran a una
mayor inestabilidad politica y econdmica. Ademas, no podemos predecir el resultado de ninguna de esas
acusaciones ni su efecto en la economia argentina, ni podemos predecir el efecto adverso sobre nuestras
actividades comerciales y resultados de operaciones.

Reconociendo que el hecho de no abordar estas cuestiones podria aumentar el riesgo de
inestabilidad politica, distorsionar los procesos de toma de decisiones y afectar negativamente la
reputacion internacional de Argentina y su capacidad para atraer inversion extranjera, el Gobierno
argentino ha anunciado varias medidas destinadas a fortalecer las instituciones argentinas y reducir la
corrupcion. Estas medidas incluyen la reduccién de las condenas penales a cambio de la cooperacion con
el gobierno en las investigaciones de corrupcién, un mayor acceso a la informacion puablica, la restitucion
al estado de bienes de funcionarios corruptos, el aumento de las facultades de la Oficina Anticorrupcion,
la presentacion de un proyecto de una nueva ley de ética publica, entre otras. La capacidad del Gobierno
argentino para implementar estas iniciativas es incierta, ya que estaria sujeta a una revision independiente
por parte del poder judicial, como asi también al apoyo legislativo por parte de los partidos opositores.

No podemos asegurar que la implementacion de estas medidas por parte del Gobierno argentino
tenga éxito en frenar el deterioro institucional y la corrupcion.

Las condiciones econdémicas y las politicas gubernamentales en México y en otros lugares
pueden tener un impacto material en nuestras operaciones.
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Un deterioro en la condicién econdmica de México, inestabilidad social, disturbios politicos,
cambios en las politicas gubernamentales u otros acontecimientos sociales adversos en México podrian
afectar adversamente nuestra condicién financiera y de negocios. Esos acontecimientos también podrian
provocar un aumento de la volatilidad en los mercados financieros y cambiarios, lo que afectaria nuestra
capacidad para obtener financiamiento. Ademas, el Gobierno mexicano anuncio recortes presupuestarios
en noviembre de 2015, febrero de 2016 y septiembre de 2016 como consecuencia a la caida de los precios
internacionales del crudo. Cualquier nuevo recorte presupuestario podria afectar negativamente a la
economia mexicana y, en consecuencia, a nuestros negocios, situacion financiera, resultados operativos
y perspectivas.

En el pasado, México ha experimentado varios periodos de crecimiento econémico lento o
negativo, alta inflacion, altas tasas de interés, devaluacion de la moneda y otros problemas econdémicos.
Estos problemas pueden empeorar o reaparecer, segun corresponda, en el futuro y podrian afectar
adversamente nuestro negocio y nuestra capacidad para pagar nuestra deuda. Un empeoramiento de las
condiciones financieras o econémicas internacionales, como una desaceleracion del crecimiento o
condiciones de recesion en los socios comerciales de México, incluyendo a Estados Unidos, o el
surgimiento de una nueva crisis financiera, podria tener efectos adversos en la economia mexicana, en
nuestra condicidn financiera y en nuestra capacidad para pagar nuestra deuda.

Ademads, el Gobierno mexicano ha tenido una influencia significativa en la economia mexicana en
el pasado y es probable que continle haciéndolo. Los cambios en el marco legal y las politicas pueden
afectar negativamente a nuestro negocio y al valor de nuestros valores.

México ha experimentado un periodo de creciente actividad delictiva, que podria afectar
nuestras operaciones.

En los Ultimos afios, México ha experimentado un periodo de creciente actividad delictiva,
principalmente debido a las actividades de los carteles de la droga y organizaciones delictivas
relacionadas. Ademas, el desarrollo del mercado ilicito de combustibles en México ha conducido a un
aumento de los robos y del comercio ilegal de los combustibles que producimos. En respuesta, el gobierno
mexicano ha implementado varias medidas de seguridad y ha fortalecido sus fuerzas militares y policiales.
A pesar de estos esfuerzos, la actividad delictiva sigue existiendo en México, algunas de las cuales pueden
estar dirigidas a nuestras instalaciones y productos. En un caso extremo, estas actividades, su posible
escalada y la violencia asociada con ellas, pueden tener un impacto negativo en nuestra condicion
financiera y resultados de operacidén. Estamos particularmente expuestos a este riesgo en los bloques en
los que tenemos intereses no operativos y tenemos una capacidad més limitada para tomar acciones
contra cualquier actividad criminal que afecte nuestras operaciones, como el Bloque TM-01, ubicado en la
cuenca de Tampico-Misantla en México.

Los acontecimientos econémicos y politicos en México pueden afectar negativamente la
politica econémica del pais y, a su vez, nuestras operaciones.

Los eventos politicos en México pueden afectar significativamente la politica econdmica del pais
Y, en consecuencia, nuestras operaciones. Las elecciones presidenciales mexicanas de 2018 dieron lugar
a un cambio de administracion que entr6 en funciones el 1 de diciembre de 2018. La nueva administracion
federal mexicana fue elegida por una mayoria significativa del electorado y la coalicion Juntos Haremos
Historia obtuvo el control de ambas camaras del Congreso Federal, lo que otorga a Morena (el partido de
Andrés Manuel Lépez Obrador) un poder considerable para promulgar, modificar o derogar leyes,
incluyendo reformas constitucionales. Los miembros del nuevo gobierno, incluido el presidente Andrés
Manuel L6pez Obrador, han expresado, entre otras cosas, su deseo de modificar y/o poner fin a ciertas
reformas estructurales. Ya se han promulgado y/o aplicado algunos cambios pertinentes en las politicas
publicas y la legislacion patrocinados por la nueva administracion y otros estan en curso. No puede haber
ninguna seguridad en las predicciones sobre la forma en que se llevara a cabo la nueva administracion y
cualquier medida que ésta adopte podria tener resultados inciertos e impactos negativos. Ademas, otros
acontecimientos y cambios, y cualquier inestabilidad politica y econémica que pueda surgir en México,
podrian tener un efecto material adverso en la economia del pais. No podemos predecir de forma
adecuada el impacto que podria tener. No podemos asegurar que los acontecimientos politicos en México
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no tendran un efecto adverso en la economia mexicana o en la industria del petréleo y el gas y, a su vez,
en nuestros negocios, resultados de operacién y condicion financiera, incluyendo nuestra capacidad para
pagar nuestra deuda. No existe ninguna garantia de que el entorno politico mexicano continlie su relativa
estabilidad en el futuro.

Las condiciones econdémicas en México estdn altamente correlacionadas con las condiciones
economicas de los Estados Unidos debido a la proximidad fisica/geogréfica y al alto grado de actividad
econOmica entre los dos paises en general, incluyendo el comercio facilitado por el Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (el “TLCAN”). Como resultado, los acontecimientos politicos en los Estados
Unidos, incluyendo los cambios en la administracion y las politicas gubernamentales, también pueden
tener un impacto en el tipo de cambio entre el D6lar estadounidense y el Peso mexicano, las condiciones
econdmicas en México y los mercados de valores globales.

Desde 2003, las exportaciones de productos petroquimicos de México a los Estados Unidos han
tenido una tasa arancelaria “cero” por el TLCAN vy, sujeta a excepciones limitadas, las exportaciones de
petréleo crudo y productos derivados del petréleo también han estado libres o exentas de aranceles. En
agosto de 2017, México, Estados Unidos y Canada iniciaron la renegociacion del TLCAN. El 30 de
noviembre de 2018, México, Estados Unidos y Canada firmaron el nuevo Tratado entre México, Estados
Unidos y Canada (el “T-MEC”). A la fecha de este reporte anual, Estados Unidos, México y Canadéa han
completado sus procesos nacionales entorno a la ratificacion e implementacién del T-MEC, por lo que se
prevé que el T-MEC entre en vigor en los proximos meses. Cualquier aumento de los aranceles de
importacion que resulte del T-MEC o de cualquier otro acuerdo futuro podria hacer econémicamente
insostenible para las compafias estadounidenses importar nuestros productos de petréleo y gas, si no
pudieren transferir esos costos adicionales a los consumidores, lo que aumentaria nuestros gastos y
disminuiria nuestros ingresos incluso si los precios nacionales e internacionales de nuestros productos se
mantienen constantes. Mayores aranceles sobre los productos que exportamos a los Estados Unidos
también podrian obligarnos a renegociar nuestros contratos o a perder negocios, lo que tendria un impacto
adverso significativo en nuestro negocio y en los resultados de nuestras operaciones.

Debido a que la economia mexicana esta fuertemente influenciada por la economia de los Estados
Unidos, la implementacion del T-MEC y/u otras politicas del gobierno de los Estados Unidos que puedan
ser adoptadas por la administracion de los Estados Unidos pueden afectar adversamente las condiciones
econdmicas en México. Estos acontecimientos podrian a su vez tener un efecto adverso en nuestra
condicién financiera, resultados de operaciéon y capacidad para pagar nuestra deuda.”

Ademas, el Presidente Andrés Manuel LOpez Obrador y su administraciébn han tomado
recientemente medidas para limitar la nueva inversion privada en la industria de los hidrocarburos,
incluyendo la cancelacién de licitaciones para la ejecucién de acuerdos E&P. A la fecha de este reporte
anual, no se ha anunciado ninguna otra licitacion y ciertos funcionarios del Estado han declarado durante
las conferencias de prensa que las licitaciones de hidrocarburos y asociaciones (farm-outs) no forman
parte actualmente de los planes del Gobierno Federal para aumentar la produccion de petréleo. Estas
acciones pueden afectar de manera adversa nuestra capacidad de expandir nuestras operaciones en
México.

La nacién mexicana es propietaria de las reservas de hidrocarburos ubicadas en el
subsuelo de México.

La Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos (la “Constitucion mexicana”) establece
gue la nacién mexicana, y no nosotros, es duefia de todas las reservas de petroleo y otros hidrocarburos
ubicadas en el subsuelo de México. El articulo 27 de la Constitucion mexicana establece que el Gobierno
mexicano llevara a cabo actividades de E&P a través de contratos con terceros o asignaciones otorgadas
a Empresas Productivas del Estado. La Ley de Hidrocarburos de México nos permite a nosotros y a otras
compariias petroleras y de gas explorar y extraer las reservas de petréleo y otros hidrocarburos ubicadas
en México, sujeto a la celebracién de acuerdos de conformidad con un proceso de licitaciébn competitiva.
Para mayor informacion, véase la seccion "PANORAMA DE LA INDUSTRIA Y REGULATORIO - panorama
de la industria del petréleo y gas en México" de este reporte anual.
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La salida del Reino Unido de la Union Europea tendré efectos inciertos.

El 23 de junio de 2016, el Reino Unido votd a favor de salir de la Union Europea (cominmente
conocido como “Brexit”). ElI Reino Unido salié de la Unién Europea el 31 de enero de 2020, y actualmente
se encuentra en un periodo de transicién que termina el 31 de diciembre de 2020. Tras su salida, el Reino
Unido ha iniciado negociaciones y la relacion resultante entre el Reino Unido y la Uni6on Europea son
inciertos para las empresas que operan tanto en el Reino Unido como en la economia global en general.
Ademas, nuestros negocios y operaciones pueden verse afectados por cualquier voto posterior en Escocia
para buscar la independencia del Reino Unido:

o} impacto adverso en el crecimiento macroecondmico y en la demanda de petréleo y gas;

e} la continua volatilidad de las divisas, incluyendo la libra esterlina y el Délar estadounidense,
que puede afectar nuestros resultados financieros;

e} la volatilidad de los mercados de capital y de deuda, y el acceso a otras fuentes de capital;
e} la incertidumbre empresarial resultante de las prolongadas negociaciones politicas; y
e} estabilidad incierta de la Union Europea y de la economia mundial si otros paises salen de

la Unién Europea.

Dada la falta de precedentes comparables, no esta claro qué implicaciones financieras,
comerciales y legales tendré& la renuncia del Reino Unido de la Union Europea y cémo nos afectara dicha
renuncia. Ademas, Brexit puede llevar a otros paises miembros de la Unién Europea a considerar la
posibilidad de celebrar referendos en relacion con su pertenencia a la Unién Europea. Las consecuencias
adversas en relacién con Brexit o la Unién Europea podrian incluir el deterioro de las condiciones
econodmicas mundiales, la inestabilidad de los mercados financieros mundiales, la incertidumbre politica,
la continua volatilidad de los tipos de cambio de divisas o los cambios adversos en los acuerdos
transfronterizos en vigor, cualquiera de los cuales podria tener un impacto adverso en nuestros resultados
financieros en el futuro.

El nuevo brote de coronavirus podria tener un efecto adverso en nuestras operaciones
comerciales.

A finales de diciembre de 2019 se notificd a la Organizacion Mundial de la Salud respecto de un
caso de neumonia originada en Wuhan, provincia de Hubei (causado por el nuevo coronavirus, covid-19),
con casos pronto confirmados en mdltiples provincias de China, asi como en otros paises. Los gobiernos
de Argentina y México y otros gobiernos a nivel mundial han adoptado medidas, incluyendo la cuarentena,
monitoreo en aeropuertos y otros centros de transporte, restricciones de viaje, suspensién de visas,
encierros a nivel nacional, cierre de instituciones publicas y privadas, suspensién de eventos deportivos,
restricciones de sitios culturales y atracciones turisticas asi como la extension de vacaciones, entre otras.
Sin embargo, el virus sigue propagandose a nivel mundial y, hasta la fecha del presente reporte anual, ha
afectado a la mayoria de los paises de todo el mundo, incluidos Argentina y México. Hasta la fecha, el
brote del nuevo coronavirus ha causado importantes alteraciones sociales y de mercado, incluso en el
mercado de petréleo y gas. Los efectos a largo plazo de las epidemias y otras crisis de salud publica, como
el actual coronavirus, son dificiles de evaluar o predecir y pueden incluir riesgos para la salud y la seguridad
de los empleados y la reduccion de las ventas en las zonas geogréficas afectadas. Cualquier medida
restrictiva prolongada que se aplique para controlar un brote de enfermedad contagiosa u otra evolucién
adversa de la salud publica en cualquiera de nuestros mercados objetivo puede tener un efecto material y
adverso en nuestras operaciones comerciales. Ademas, una desaceleracién econémica real o posible
puede afectar negativamente a la demanday los precios de nuestros productos de petréleo y gas. También
podemos vernos afectados por la necesidad de implementar politicas que limiten la eficiencia y eficacia de
nuestras operaciones, incluyendo la suspension de nuestras operaciones en los bloques en los que
operamos o politicas de trabajo desde casa en nuestros locales administrativos. No esta claro si estos
desafios e incertidumbres seran contenidos o resueltos, y qué efectos pueden tener en las condiciones
politicas y econémicas mundiales a largo plazo.
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El 19 de marzo de 2020, el presidente Alberto Fernandez anuncid un régimen de aislamiento social
obligatorio a nivel nacional debido a la crisis del coronavirus mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia
N° 297/2020, el cual prohibe a los ciudadanos dejar sus casas, con ciertas excepciones para el suministro,
la higiene y la comunicacion, hasta el 31 de marzo de 2020 (el cual fue extendido hasta el 10 de mayo de
2020). Dicho decreto prevé la posibilidad de prorrogar este periodo durante el tiempo que sea necesario
conforme a la situacion epidemiolégica. La cuarentena obligatoria entré en vigor el 20 de marzo de 2020 y
a esta fecha no es posible asegurar el efecto que estas medidas puedan tener en la economia argentina.

Hasta la fecha, el Gobierno argentino ha aplicado ciertas medidas en respuesta al brote de covid-
19 en el pais con el fin de prevenir el contagio masivo y el hacinamiento del servicio de salud argentino,
entre las que se incluyen (en orden cronolégico):

del 26 de febrero al 12 de marzo de 2020: control de pasajeros en los aeropuertos;
aislamiento obligatorio durante 14 dias de las personas con casos sospechosos o
confirmados de covid-19, las personas en estrecho contacto con casos sospechosos o
confirmados de covid-19 y las personas que llegan o acaban de llegar de zonas afectadas;
cierre de actividades con alta concentracion de personas; prohibicién de la asistencia del
publico a eventos deportivos;

del 13 de marzo al 15 de marzo de 2020: mayor vigilancia de las fronteras argentinas;
suspension de los vuelos de varias compafiias aéreas y adopcion de reglamentos para la
coordinacién de los vuelos de repatriacion de los residentes argentinos; cierre de parques
nacionales y zonas protegidas; cierre de escuelas (salvo para fines de asistencia
alimentaria y administrativa);

del 16 de marzo al 18 de marzo de 2020: cierre de las fronteras argentinas; suspension de
los vuelos nacionales y de las operaciones de trenes y autobuses de larga distancia;
suspension de la liga nacional de futbol; licencias de trabajo temporales para las mujeres
embarazadas, las personas mayores de 60 afios y otras personas consideradas de
especial riesgo en caso de infeccién; autorizacion para que los empleados publicos
federales trabajen a distancia (excepto los empleados que prestan servicios esenciales);
en el sector privado promocion de las politicas de oficina en el hogar e inicio de la
construccion de ocho hospitales modulares;

19 de marzo de 2020: imposicion de un cierre obligatorio en todo el pais, por el que sélo
se permiten actividades excepcionales y esenciales y viajes internos; despliegue de
fuerzas de seguridad para la aplicacién del cierre;

del 20 de marzo al 2 de abril de 2020: asistencia a los residentes argentinos en el
extranjero; endurecimiento de las normas relativas al cierre de las fronteras argentinas, la
extension del bloqueo nacional hasta el 12 de abril de 2020.

11 de abril de 2020: extension del cierre nacional hasta el 26 de abril de 2020.

26 de abril de 2020: extension del cierre nacional hasta el 10 de mayo de 2020, con la
posibilidad de que el gobernador de cada provincia decida sobre excepciones para ciertas
actividades y servicios, sujeto a la aprobacion de autoridades de salud nacionales y el
cumplimiento de ciertos parametros de caracter epidemiolégico.

Simultdneamente, el gobierno argentino ha anunciado y esta aplicando varias medidas de estimulo
para limitar los efectos del brote de covid-19 en la economia, entre las que se incluyen las siguientes:

un pago unico de AR$3,100 en efectivo a los beneficiarios de la asignacion universal por
hijos;
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un pago unico de AR$3,000 en efectivo a los jubilados que reciben prestaciones minimas
(actualmente AR$15,892) y a los que reciben méas del minimo pero menos de AR$18,892
pesos argentinos, lo que abarca aproximadamente 4.6 millones de jubilados;

un pago Unico de AR$3,000 en efectivo a los beneficiarios de los planes sociales,
destinado a aproximadamente 556,000 personas;

un pago unico en efectivo de AR$10,000 que se otorgard a aproximadamente 7,785,000
personas desempleadas y personas empleadas de manera informal, entre otras personas
socialmente vulnerables;

un programa de gastos de capital en infraestructura, educacién y turismo por un monto
aproximado de AR$100,000 millones;

una exencién a las empresas de industrias vulnerables de los pagos relativos a las
contribuciones de los empleadores a la pension, un aumento del seguro de desempleo y
el pago por el Gobierno federal de una parte de los salarios de las empresas afectadas
con una némina de menos de 100 empleados; y

préstamos subvencionados a las pequefias y medianas empresas (PYMES) a través del
sistema financiero de aproximadamente AR$30 mil millones para capital de trabajo;

Otras medidas adoptadas por el gobierno argentino para mitigar los efectos del brote de covid-19 en
la economia son las siguientes:

la prohibicién de la desconexién de los servicios de energia eléctrica, gas natural, agua
corriente, telefonia fija, telefonia mévil, Internet y televisién por cable por falta de pago de
menos de tres facturas a partir del 1° de marzo de 2020 y por un periodo de 180 dias, que
se aplica a determinados usuarios vulnerables;

la suspensién de ciertas sanciones e inhabilitaciones aplicables a las cuentas corrientes
con fondos insuficientes hasta el 30 de abril de 2020, y la autorizacién para que los bancos
concedan préstamos a las empresas con deudas pendientes con la ANSES vy la
Administracion Federal de Ingresos Publicos (“AFIP”);

el precio se congela a partir del 6 de marzo de 2020, para ciertos bienes esenciales como
la comida, el cuidado personal, medicamentos y productos médicos por un periodo de 30
dias;

la imposicion de precios maximos a los bienes y servicios adquiridos por el gobierno
federal para hacer frente a la emergencia;

la suspension de los aumentos de alquiler, la prorroga de las fechas de vencimiento de los
contratos de arrendamiento y la suspension de los desalojos por falta de pago de los
arrendamientos hasta el 30 de septiembre de 2020;

la congelacién de los pagos de las hipotecas y de ciertos préstamos indexados a los rayos
ultravioleta (unidad de valor de compra);

la adopciéon de un programa para aumentar la productividad (Programa de Recuperacion
Productiva, o "REPRO") mediante el cual el gobierno federal financia una parte de los
salarios mensuales de los empleados del sector privado que trabajan para empresas
afectadas por la pandemia y cuyos ingresos han disminuido;

la prohibicién de despidos y suspensiones injustificados;
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¢ lareduccion de las pensiones y de los impuestos a los proveedores de servicios de salud
con el fin de fortalecer la salud y asegurar la asistencia médica;

e el acortamiento del plazo aplicable a los reembolsos de exportacion para las empresas del
sector industrial;

e la exigencia de que las exportaciones de insumos y equipo médico necesarios para
superar la pandemia obtengan una autorizacién gubernamental previa;

e pago Unico de AR$5,000 a los empleados del sector publico en las areas de salud,
seguridad y defensa nacional;

e eliminacion de los impuestos de importacidn aplicables a ciertos bienes esenciales como
el alcohol, los articulos de laboratorio o farmacéuticos, los guantes médicos, los
desinfectantes y otros equipos e insumos relacionados con la salud;

e suspension hasta el 30 de abril de 2020 de los embargos fiscales por parte de la AFIP
para las PYMES;

e asistencia del gobierno nacional a las provincias por un monto total de AR$120,000
millones.

De acuerdo con las recomendaciones que la Organizacién Mundial de la Salud insté a todos los
paises afectados por la pandemia de covid-19, el gobierno mexicano a través del Consejo de Salubridad
General y mediante los acuerdos de fecha 24 y 30 de marzo de 2020, declard (entre otras cosas) la
epidemia de la enfermedad generada por el covid-19 una "emergencia sanitaria por razones de fuerza
mayor". En respuesta a lo anterior, la Secretaria de Salud emitié un acuerdo que establece como parte de
las medidas para mitigar la propagacién y transmision del virus, la suspension inmediata de las actividades
no esenciales en los sectores publico, privado y social del 30 de marzo al 30 de abril de 2020 Este acuerdo,
entre otras cosas:

e proporciona una lista de actividades esenciales que pueden seguir operando, entre ellas
el gas como sector fundamental de la economia y como servicio esencial, y el petréleo
como servicio esencial, que incluye toda actividad necesaria para la conservacion, el
mantenimiento y la reparacién de la infraestructura critica que asegura su produccion y
distribuciéon. También considera la distribucion y venta de energia como una actividad
esencial.

e obliga a todas las empresas dedicadas a actividades esenciales a seguir las medidas
sanitarias dictadas por la de la Secretaria de Salud, incluyendo las siguientes: no deberan
permitirse reuniones de mas de 50 personas; se requiere lavarse las manos con
frecuencia; se estornudard cubriendo tanto la nariz como la boca con un pafiuelo o
antebrazo; no contacto fisico en saludos; y los siguientes individuos se quedaran en casa:
todas las personas mayores de 60 afios, en estado de embarazo, con un diagnéstico de
hipertension arterial, diabetes mellitus, problemas cardiacos o enfermedades pulmonares
crénicas, inmunosupresion (adquirida o provocada), y fallas de higado o rifidon.

Las autoridades del sector financiero y energético, junto con otras secretarias y los poderes
legislativo y judicial, también han promulgado decretos de suspension de sus propios plazos legales,
considerando como dias inh&biles todos los necesarios para combatir la epidemia, tanto en lo que respecta
a los procedimientos iniciados por particulares como a los realizados por dichas autoridades. Se espera
gue estos decretos pospongan su plazo de aplicacién en concordancia con los de las autoridades
sanitarias.

De manera similar, el Gobierno de la Ciudad de México y los gobiernos de los estados de la

Republica Mexicana han emitido decretos similares que ordenan la suspensién de ciertas actividades
consideradas no esenciales durante la emergencia sanitaria. A medida que la emergencia sanitaria siga

-87-



avanzando, las autoridades gubernamentales federales, estatales y municipales de México continuaran
emitiendo decretos, drdenes y disposiciones que restrinjan y limiten las actividades que las empresas,
negocios y personas puedan realizar mientras dure la emergencia sanitaria, asi como algunas otras
medidas financieras y econémicas para hacer frente al impacto econémico y financiero de este evento.

Es probable que el periodo de suspension promulgado por las autoridades mexicanas se amplie,
de tiempo en tiempo, dadas las facultades que la Constitucion otorga al Consejo de Salubridad General y
a la Secretaria de Salud, y a medida que la situacion de la pandemia del covid-19 empeore y se adopten
nuevas medidas. De hecho, en ciertas comunicaciones anunciadas en conferencias de prensa por la
presidencia mexicana, se afirma que estas restricciones duraran varias semanas mas.

La demanda de nuestros productos de petréleo y gas natural esta muy influenciada por la actividad
econdmica y el crecimiento en Argentina, México y a nivel mundial. Aunque la demanda aumenté en el
pasado, recientemente se ha contraido considerablemente (en parte, debido al brote de covid-19) y esta
sujeta a volatilidad en el futuro. El 20 de marzo de 2020, decidimos detener nuestra actividad de perforacion
y completacién en Argentina, y también nos vimos obligados a cerrar ciertos pozos, incluidos nuestros 12
pozos no convencionales en Bajada del Palo Oeste, en respuesta a la menor demanda de petréleo crudo.
La demanda de subproductos del petréleo crudo, como la gasolina, también puede contraerse bajo ciertas
condiciones, particularmente durante las desaceleraciones econémicas.

Las Ultimas estimaciones de la IEA, EIA y OPEP, previeron que la demanda mundial de petréleo
crudo disminuira entre 12 MMbbl/d y 23 MMbbl/d durante el segundo trimestre de 2020 en comparacion
con el segundo trimestre de 2019 (una disminucién del 12% vy el 23%, respectivamente), y entre 5.3
MMbbl/d y 9.3 MMbbl/d para todo el afio 2020 en comparacién con el afio 2019 (en el que la demanda
total fue de 100,5 MMbbl).

A la fecha del presente reporte anual, dada la incertidumbre en la duracion del efecto del brote de
covid-19, no podemos determinar el impacto que tendra en nuestro negocio. Una mayor contraccion de la
demanda de nuestros productos, o el mantenimiento de los actuales niveles de demanda durante periodos
de tiempo prolongados, afectaria negativamente nuestros ingresos, causando pérdidas econémicas a
nuestra Compafiia. Nuestro continuo pobre desempefio econdémico podria eventualmente llevar a un
deterioro de nuestros indices de cobertura financiera y cargos por deterioro que surgen de una disminucion
del valor de nuestros activos y provocar que excedamos las obligaciones de no hacer pactadas en el
Contrato de Crédito Sindicado. Una contraccion en la demanda de petréleo crudo también podria
afectarnos financieramente, incluyendo nuestra posibilidad de pagar a nuestros proveedores por sus
servicios, lo que podria, a su vez, conducir a més problemas operativos.

Ademas, no podemos asegurar como evolucionara la enfermedad en Argentina y México, ni
predecir las restricciones futuras que los gobiernos argentino 0 mexicano puedan imponer.

Riesgos relacionados con nuestras Acciones Serie Ay los ADS

Las Acciones Serie Ay los ADSs se negocian en mas de un mercado, lo que puede dar lugar
avariaciones de precio; ademas, es posible que los inversionistas no puedan mover facilmente los
valores para negociar entre dichos mercados.

A la fecha de este reporte anual, nuestras Acciones Serie A se encuentran listadas y cotizan en la
BMV y los ADSs se encuentran listados en la NYSE. Los mercados de nuestras Acciones Serie A o0 para
los ADS puede no tener liquidez y el precio al que las Acciones Serie A o los ADS pueden ser vendidos es
incierto.

La negociacion de los ADS o de nuestras Acciones Serie A en estos mercados se lleva a cabo en
diferentes monedas (Délares en el Bolsa de Valores de Nueva York (la “NYSE” por sus siglas en inglés) y
Pesos mexicanos en la BMV), y en diferentes momentos (como resultado de diferentes zonas horarias,
diferentes dias de negociacién y diferentes dias festivos en los Estados Unidos y México). Los precios de
negociacion de los valores en estos dos mercados pueden diferir debido a estos y otros factores. Cualquier
disminucién en el precio de nuestras Acciones Serie A en la BMV podria causar una disminucion en el
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precio de cotizacion de los ADS en la NYSE. Los inversionistas podrian tratar de vender o comprar nuestras
acciones para aprovechar cualquier diferencia de precio entre los mercados a través de una practica
conocida como arbitraje. Cualquier actividad de arbitraje podria crear una volatilidad inesperada tanto en
los precios de nuestras acciones en una bolsa como en los ADS disponibles para negociar en la otra bolsa.
Ademas, los tenedores de ADS no podran entregar inmediatamente sus ADS vy retirar las Acciones Serie
A subyacentes para negociar en el otro mercado sin efectuar los procedimientos necesarios con el
depositario. Esto podria resultar en demoras en el tiempo y costos adicionales para los tenedores de los
ADS.

Los precios de negociacion de las Acciones Serie A y de los ADS pueden fluctuar
significativamente.

La volatilidad en el precio de mercado de nuestras Acciones Serie A y de los ADS puede impedir
gue los inversionistas vendan sus valores a un precio igual o superior al que pagaron por ellos. El precio
de mercado y la liquidez de mercado de nuestras Acciones Serie Ay de los ADS pueden verse afectados
negativamente por una serie de factores, incluyendo, entre otros, el grado de participacion de los
inversionistas en nosotros, el atractivo de nuestras Acciones Serie A en comparacién con otros valores de
mercado (por ejemplo, acciones emitidas por una compafiia con un mayor historial de operaciones en
nuestra propia industria), nuestro desempefio financiero y las condiciones generales del mercado. Ciertos
factores adicionales que podrian afectar negativamente, o resultar en fluctuaciones en el precio de
nuestras Acciones Serie Ay de los ADS incluyen:

o variaciones reales o anticipadas en nuestros resultados operativos;

e} diferencias potenciales entre nuestros resultados financieros y operativos reales y los
esperados por los inversores;

e} las percepciones de los inversionistas sobre nuestras perspectivas y las perspectivas de
nuestro sector;

e} nuevas leyes o reglamentos o nuevas interpretaciones de leyes y reglamentos, incluyendo
lineamientos fiscales, aplicables al sector energético, a nuestras Acciones Serie A y/o a
los ADS;

e} las tendencias y riesgos econémicos generales en las economias o mercados financieros

de los Estados Unidos, América Latina 0 el mundo, incluidos los derivados de guerras,
incidentes de terrorismo o respuestas a tales acontecimientos;

o) cambios en nuestras operaciones o en las estimaciones de utilidades o en la publicacion
de informes de investigacibn sobre nosotros o sobre la industria energética
latinoamericana;

o) condiciones de mercado que afectan a la economia latinoamericana en general o a los
prestatarios de América Latina en particular;

o) volatilidad significativa en el precio de mercado y en el volumen de negociacion de los
valores de las empresas del sector energético, que no estan necesariamente relacionados
con el desempefio operativo de estas empresas;

o adiciones o desviaciones de nuestro Equipo de Administracion;

o completar (0 no completar) adquisiciones adicionales o ejecutar acuerdos de concesion
adicionales;

o especulacién en la prensa o en la comunidad inversionista;

-890-



o los cambios en las calificaciones o perspectivas crediticias asignadas a los paises de
América Latina, en particular México y Argentina, y a las entidades del sector energético;

o condiciones o acontecimientos politicos en Argentina, México, Estados Unidos y otros
paises;y
o promulgacion de legislacibn u otros desarrollos regulatorios que nos afecten

negativamente a nosotros o a nuestra industria.

Los mercados de valores generalmente experimentan fluctuaciones extremas de precios y
volumenes que a menudo no han estado relacionadas o han sido desproporcionadas con el desempefio
operativo de las empresas involucradas. No podemos asegurar que los precios y las valoraciones de las
operaciones se mantendran. Estos amplios factores del mercado y de la industria pueden afectar
adversamente el precio de mercado de nuestras Acciones Serie Ay de los ADS, independientemente de
nuestro desempefio operativo. Las fluctuaciones del mercado, asi como las condiciones politicas y
econdmicas generales en los mercados en los que operamos, tales como la recesion o las fluctuaciones
en el tipo de cambio de divisas, también pueden afectar adversamente el precio de mercado de nuestras
Acciones Serie Ay ADS. Después de periodos de volatilidad en el precio de mercado de los valores de
una compafiia, esa compafia a menudo puede estar sujeta a litigios de demanda colectiva de valores.
Este tipo de litigio puede resultar en costos sustanciales y en una desviacion de la atencion y los recursos
de la administracién, lo cual tendria un efecto material adverso en nuestro negocio, resultados de operacién
y condicion financiera.

La bajaliquidez relativay la alta volatilidad del mercado de valores mexicano pueden hacer
gue los precios y volumenes de negociacién de nuestras Acciones Serie A y de los ADS fluctien
significativamente.

La BMV es una de las bolsas méas grandes de América Latina en términos de capitalizacion bursatil
agregada de las empresas que cotizan, pero sigue siendo relativamente liquida y volatil en comparacion
con otros importantes mercados bursétiles extranjeros. Aunque el publico participa en la negociacion de
valores en la BMV, una parte sustancial de la actividad de negociacién en la BMV es llevada a cabo por o
en nombre de grandes inversionistas institucionales. El volumen de negociacion de valores emitidos por
empresas de mercados emergentes, tales como las empresas mexicanas, tiende a ser menor que el
volumen de negociacion de valores emitidos por empresas de paises mas desarrollados. Estas
caracteristicas del mercado pueden limitar la capacidad de un tenedor de nuestras Acciones Serie Ay
también pueden generar un efecto adverso en el precio de mercado de las Acciones Serie A y, como
resultado, el precio de mercado de los ADS.

Si los analistas de valores o de la industria no publican informes de investigacion sobre
nuestro negocio, o si publican informes negativos sobre nuestro negocio, el precio y el volumen
de operaciones de nuestras Acciones Serie Ay de los ADS podrian disminuir.

El mercado de negociacion de nuestras Acciones Serie Ay de los ADS dependera en parte de los
estudios e informes que los analistas de valores o de la industria publiguen sobre nosotros, nuestro
negocio, mercado o competidores. Si no contamos con la cobertura de ningln analista de valores o de la
industria, el precio de negociacién de nuestras Acciones Serie A y de los ADS puede verse afectado
negativamente. Si uno o mas de los analistas que nos cubren rebajan o hacen publicidad negativa sobre
nuestras Acciones Serie A y ADS, es probable que el precio de nuestras acciones baje. Si uno o mas de
estos analistas dejan de cubrirnos o no publican regularmente informes sobre nosotros, la participacion en
nuestras Acciones Serie A y en los ADS puede disminuir, lo que puede hacer que el precio de nuestras
acciones o el volumen de negociacion disminuyan.

Hemos otorgado, y podemos continuar haciéndolo, incentivos de acciones, lo que puede
resultar en un aumento de los gastos deremuneracion y los accionistas de nuestras Acciones Serie
Ay ADSs pueden sufrir una mayor dilucién.
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En abril de 2018 adoptamos nuestro plan de incentivos a largo plazo con el propdsito de atraer y
retener a personas talentosas como funcionarios, directores, empleados y consultores que son clave para
nosotros, incentivando su desempefio y alineando sus intereses con los nuestros. De conformidad con el
Plan de Incentivos a Largo Plazo, nuestro Consejo de Administracion esta autorizado a otorgar Acciones
Serie A restringidas (las “Acciones Restringidas”) y opciones para comprar nuestras Acciones Serie A (la
“Opcién de Compra”) a nuestros funcionarios, directores, empleados y consultores. Hemos reservado
8,750,000 Acciones Serie A emitidas el 18 de diciembre de 2017 para la implementaciéon del Plan de
Incentivos a Largo Plazo. A la fecha de este reporte anual, un nimero equivalente a 487,890 Acciones
Serie A han sido adquiridas y estan en circulacion en relacién con el Plan de Incentivos a Largo Plazo.
Consideramos que el otorgamiento de incentivos basado en acciones es de gran importancia para nuestra
capacidad de atraer y retener a los empleados, y continuaremos otorgando incentivos basados en acciones
a los empleados en el futuro. Como resultado, nuestros gastos asociados con la compensaciéon basada en
acciones podrian aumentar, lo que podria tener un efecto adverso en nuestros resultados de operacion.

Adicionalmente, la adquisicién de Acciones Serie A reservadas para el Plan de Incentivos a Largo
Plazo puede causar una dilucién inmediata a nuestros accionistas actuales y también puede tener un
efecto dilusivo en nuestras utilidades por Accién. Si las 8,262,110 Acciones Serie A actualmente
reservadas para el Plan de Incentivos a Largo Plazo estuvieran en circulacion, nuestro capital social
emitido y en circulacién aumentaria aproximadamente 9.46% con base en 87,303,462 Acciones Serie A
en circulacion a la fecha de este reporte anual.

Las ventas sustanciales de nuestras Acciones Serie A o de los ADS podrian hacer que el
precio de nuestras Acciones Serie A o0 de los ADS disminuya.

El precio de mercado de nuestras Acciones Serie Ay de los ADS puede disminuir como resultado
de las ventas de un gran nimero de Acciones Serie Ay ADS o de la percepcidon de que estas ventas
pueden ocurrir. Estas ventas, o la posibilidad de que se produzcan, también podrian dificultar la venta de
valores de renta variable en el futuro, en el momento y al precio que consideremos apropiado.

Nuestros accionistas o entidades controladas por ellos o sus cesionarios autorizados podran
vender sus acciones en el mercado publico de vez en cuando sin necesidad de registrarlas, sujeto a ciertas
limitaciones en cuanto al tiempo, monto y método de las ventas impuestas por las regulaciones emitidas
por la SEC, asi como cualquier otra regulacién (incluyendo las normas en materia de competencia
econdmica) que puedan aplicarse. Si cualquiera de nuestros accionistas, las entidades afiliadas
controladas por ellos o sus respectivos cesionarios autorizados vendieran un gran nimero de sus acciones,
el precio de mercado de nuestras Acciones Serie A podria disminuir significativamente, como resultado, el
precio de mercado de las ADS. Ademas, la percepcién en los mercados publicos de que las ventas de las
Acciones Serie A y de los ADS pueden tener un efecto adverso en el precio de mercado de nuestras
Acciones Serie Ay de los ADS.

Las protecciones otorgadas a los accionistas minoritarios en México no son tan amplias
como las de otras jurisdicciones, como las de Estados Unidos.

De conformidad con las leyes mexicanas, las protecciones otorgadas a los accionistas minoritarios
y las responsabilidades y deberes de los directores y altos funcionarios son diferentes o no tan completas
como las de los Estados Unidos. Aunque las leyes mexicanas establecen deberes especificos de cuidado
y lealtad aplicables a nuestros consejeros, miembros de comités y altos funcionarios, el régimen legal
mexicano que rige a los consejeros, miembros de comités y altos funcionarios, y sus deberes, no es tan
amplio o desarrollado como en los Estados Unidos y no ha sido objeto de una interpretacién judicial tan
amplia y precisa. Ademas, los criterios aplicados en otras jurisdicciones, incluyendo Estados Unidos, para
determinar la independencia de los directores corporativos pueden ser diferentes de los criterios aplicables
bajo las leyes y reglamentos mexicanos correspondientes. Ademas, en México, existen diferentes
requisitos procesales para los juicios de accionistas que funcionan exclusivamente para nuestro beneficio
(como con respecto a los juicios derivados) y no para el beneficio de nuestros accionistas (incluso aquellos
que inician una accién). Como resultado, en la practica puede ser mas dificil para nuestros accionistas
minoritarios hacer valer sus derechos contra nosotros o contra nuestros directores, miembros de comités
o altos funcionarios, incluso por incumplimiento de sus deberes o cuidado o lealtad) que para los
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accionistas de una compafia de los Estados Unidos u otra compafiia no mexicana, o para obtener
compensacion para los accionistas minoritarios, por las pérdidas causadas por los directores, miembros
de comités o altos funcionarios como resultado de un incumplimiento de sus deberes.

Nuestros estatutos sociales contienen disposiciones destinadas a restringir la adquisicién
de nuestras acciones y arestringir la ejecucién de acuerdos de voto entre nuestros accionistas.

De conformidad con nuestros estatutos sociales, toda adquisicién directa o indirecta de acciones,
o todo intento de adquisicién de acciones de cualquier naturaleza por parte de una o mas personas o
entidades, requiere la aprobacién previa por escrito del Consejo de Administracion cada vez que el nimero
de acciones a adquirir, sumado a las acciones que ya sean propiedad de dicha persona o entidad, resulte
en que el adquirente tenga el 10% o mas de nuestro capital social en circulacién. Una vez alcanzado dicho
porcentaje, dicha persona o entidad debera naotificar a nuestro Consejo de Administracion de cualquier
adquisicién siguiente de acciones por parte de dicha persona o entidad a través de la cual adquiera
acciones adicionales que representen el 2% o méas de nuestro capital social en circulacion. También deberé
solicitarse la aprobacion previa por escrito de nuestro Consejo de Administracién para la ejecucion de
acuerdos escritos u orales, como consecuencia de los cuales se formen o adopten mecanismos o
convenios de asociacion de votacion, votacion en bloque, o mecanismos de votacion conjunta o vinculante
o de voto conjunto, o ciertas acciones se combinen o compartan de cualquier otra manera, lo que en la
practica resulta en un cambio en el control de nuestra Compafiia o en una participacion del 20% en la
propiedad de nuestra Compariia. No se requiere ninguna autorizacién adicional para llevar a cabo dichas
adquisiciones o para celebrar un acuerdo de voto hasta que el porcentaje de participacion en nuestro
capital social en circulacién sea igual o superior al 20%, ni tampoco se requiere ninguna autorizacién
adicional con respecto a la celebracién de acuerdos temporales para el nombramiento de directores
minoritarios.

Si una adquirente no cumple con los procedimientos descritos anteriormente, dichas acciones
adquiridas o acciones relacionadas con cualquier acuerdo de voto no tendran derecho a voto en ninguna
junta de accionistas de nuestra Compafia. Las acciones adquiridas que no hayan sido aprobadas por
nuestro Consejo de Administracion no seran inscritas en nuestro libro de registro de acciones, las
inscripciones previas en nuestro libro de registro de acciones seran canceladas y la Compafiia no
reconocera ni dara valor alguno a los registros o listados a los que se refiere el Articulo 290 de la Ley de
Mercado de Valores, cualquier otra disposicién que pudiera sustituirla de tiempo en tiempo y otras leyes
aplicables. Por lo tanto, los registros o listados mencionados anteriormente no seran considerados como
evidencia de la titularidad de las acciones, no otorgaran el derecho a asistir a las asambleas de accionistas
ni validaran el ejercicio de ninguna accién legal, incluyendo cualquier accion legal de naturaleza procesal.

Las disposiciones de nuestros estatutos sociales descritas anteriormente soélo podran ser
modificadas o eliminadas con la aprobacion de los accionistas que posean al menos el 95% de nuestras
acciones. Esto podria obstaculizar el proceso de venta de nuestras acciones o la ejecucion de acuerdos
relacionados con dichas acciones.

Estas disposiciones de nuestros estatutos sociales podrian desalentar potencialmente la compra
futura de un nimero significativo de nuestras acciones, incluyendo futuros adquirentes potenciales de
nuestro negocio, y, en consecuencia, podrian afectar negativamente la liquidez y el precio de nuestras
Acciones Serie A.

Los tenedores de nuestras Acciones Serie Ay de los ADS pueden sufrir una mayor dilucion
como resultado del ejercicio de nuestros Titulos Opcionales sobre acciones en circulacion.

La puesta en circulacion de Acciones tras el ejercicio de nuestros Titulos Opcionales puede causar
una dilucién inmediata a nuestros accionistas actuales. A la fecha del presente reporte anual, teniamos
70,000,000 Titulos Opcionales y 29,680,000 de Titulos Opcionales del Promotor en circulacion (por un
total de 99,680,000 Titulos Opcionales en circulacién) que son ejercitables por 23,333,333 y 9,893,333
Acciones Serie A, respectivamente. Tres Titulos Opcionales dan derecho a su titular a comprar una Accion
Serie A a un precio de US$11.50 por Accion Serie A. El ejercicio de dichos Titulos Opcionales y la
correspondiente emision de Acciones Serie A también puede tener un efecto dilusivo en nuestras
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ganancias por accion. Los Titulos Opcionales vencen el 4 de abril de 2023 o antes si, después de su
ejercicio, el precio de cierre de las Acciones Serie A para cualquier dia de negociacion durante 20 dias
dentro de un periodo de 30 dias de negociacién es igual o superior al equivalente en Pesos mexicanos de
US$18.00 y decretamos la terminacion anticipada del periodo de ejercicio de los mismos. Véase la seccion
"DESCRIPCION DE LAS ACCIONES SERIE A Y DE NUESTROS ESTATUTOS" de este reporte anual.

Si se ejercieran todos los Titulos Opcionales sobre acciones en circulacion, nuestro capital social
emitido y en circulacion aumentaria en 33,226,667 Acciones Serie A, o aproximadamente 38.05% con
base en 87,303,462 Acciones Serie A en circulacion a la fecha de este reporte anual. Esto resultaria en
una dilucién inmediata para nuestros accionistas y tenedores de ADS. El ejercicio de los Titulos Opcionales
sobre acciones en circulacién también puede ejercer presion sobre el precio de nuestras Acciones Serie
Ay de los ADS.

El pago y el monto de los dividendos estan sujetos a la determinaciéon de nuestros
accionistas.

El monto disponible para dividendos en efectivo, si los hubiera, se vera afectado por muchos
factores, incluyendo nuestros resultados operativos futuros, nuestra condiciéon financiera y los
requerimientos de capital como resultado de los mismos, asi como los términos y condiciones de las
restricciones legales y contractuales. Asimismo, el monto de efectivo disponible para el pago de dividendos
puede variar significativamente de las estimaciones. No es posible garantizar que podamos pagar o
mantener el pago de dividendos. Nuestros resultados reales pueden diferir significativamente de las
suposiciones hechas por nuestro Consejo de Administracién al recomendar dividendos a los accionistas o
al adoptar o modificar una politica de dividendos en el futuro. Asimismo, no es posible asegurar que nuestro
Consejo de Administracién recomiende el pago de dividendos a nuestros accionistas o, si se recomienda,
gue nuestros accionistas aprueben dicho pago de dividendos. El pago de dividendos y los montos de los
dividendos pagados por nosotros a nuestras Acciones Serie A estan sujetos a la aprobacion de nuestros
accionistas y a que hayamos absorbido o reembolsado pérdidas de afios anteriores, y también pueden ser
pagados Unicamente con cargo a las utilidades retenidas aprobadas por nuestros accionistas y si se han
creado reservas legales.

Se nos exigira que evaluemos anualmente nuestro control interno sobre los informes
financieros y cualquier resultado adverso futuro de dicha evaluacién podriaresultar en una pérdida
de confianza de los inversionistas en nuestros informes financieros, asi como en gastos
significativos para remediar cualquier deficiencia de control interno y, en ultima instancia, podria
tener un efecto adverso en el precio de mercado de los ADS y las Acciones Serie A.

De conformidad con la Seccién 404 de la Ley Sarbanes-Oxley de 2002, comenzando con nuestro
reporte Anual en el Formulario 20-F para el afio que termina el 31 de diciembre de 2020, nuestra
administracion debera informar sobre la efectividad de nuestro control interno sobre los informes
financieros. Las reglas que rigen las normas que deben cumplirse para que la administracion evalle
nuestro control interno sobre los informes financieros son complejas y requieren una documentacién
significativa, pruebas y posibles remedios. Actualmente estamos en el proceso de revisar, documentar y
probar nuestro control interno sobre los informes financieros, y no podemos garantizar que de vez en
cuando no identifiquemos problemas que puedan requerir solucion. Es posible que encontremos
problemas o demoras en completar la implementacién de los cambios necesarios para realizar una
evaluacion favorable de nuestro control interno sobre los informes financieros. En relacién con el proceso
de certificacién por nuestra firma independiente de contadores publicos registrados, podemos encontrar
problemas o demoras en completar la implementacion de cualquier mejora solicitada y recibir una
certificacion favorable. Ademas, si no mantenemos la suficiencia de nuestro control interno sobre los
informes financieros, no podremos concluir de manera continua que tenemos un control interno efectivo
sobre los informes financieros de acuerdo con la Seccion 404, lo cual podria tener un efecto adverso en
nosotros.

Los requisitos de ser una compafiia listada pueden agotar nuestros recursos, desviar la

atencion de la administracion y afectar nuestra capacidad de atraer y retener a miembros
calificados del Consejo de Administracion.
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Tenemos que cumplir con diversos requisitos normativos y de informacion, incluidos los exigidos
por la SEC y por la CNBV. Cumplir con estos requisitos normativos y de presentacion de informes requiere
mucho tiempo, lo que resulta en un aumento de los costos para nosotros u otras consecuencias adversas.
Como compaiiia publica, estamos sujetos a los requisitos de reporte de la Ley de Bolsas de Valores y a
los requisitos de la Ley Sarbanes-Oxley, ademas de los requisitos de revelacién existentes en la Ley del
Mercado de Valores (la “LMV”) y en las normas de la CNBV. Estos requisitos pueden suponer una carga
para nuestros sistemas y recursos. Las normas de la Ley de Bolsas de Valores aplicables a nosotros como
emisores privados extranjeros requieren que presentemos informes anuales y actuales con respecto a
nuestra situacién comercial y financiera. Asimismo, las normas de la CNBV requieren que realicemos
presentaciones anuales y trimestrales y que cumplamos con las obligaciones de divulgacién, incluyendo
los informes actuales. La Ley Sarbanes-Oxley exige que mantengamos controles y procedimientos
eficaces de divulgacion y controles internos sobre los informes financieros. Para mantener y mejorar la
eficacia de nuestros controles y procedimientos de revelacion de informacion, tendremos que asignar
recursos significativos, contratar personal adicional y proporcionar una supervision adicional de la gestion.
Implementaremos procedimientos y procesos adicionales con el fin de cumplir con las normas y requisitos
aplicables a las empresas publicas. Estas actividades pueden desviar la atencién de la administracién de
otros negocios, lo cual podria tener un efecto material adverso en nuestro negocio, resultados de operacién
y condicion financiera.

Nuestros estatutos sociales, en cumplimiento de la legislacibn mexicana, restringen la
capacidad de los accionistas extranjeros parainvocar la proteccion de sus Gobiernos con respecto
a sus derechos como accionistas.

De conformidad con las leyes mexicanas, nuestros estatutos sociales establecen que los
accionistas no mexicanos se consideran mexicanos con respecto a las acciones que poseen. Ademas, los
accionistas no mexicanos acuerdan explicitamente no invocar la proteccion de su propio gobierno al
solicitarle que interponga un reclamo diplomatico contra el gobierno mexicano con respecto a los derechos
del accionista como accionista, aunque no se considera que dicho acuerdo incluya una renuncia a ningdn
otro derecho (por ejemplo, cualquier derecho bajo las leyes de valores de los Estados Unidos, con respecto
a su inversién en nosotros). Si usted invoca dicha proteccién gubernamental en violacion de esta
disposicion de los estatutos, sus Acciones Serie A pueden ser confiscadas por el Gobierno mexicano.

Puede ser dificil hacer cumplir las responsabilidades civiles contra nosotros o contra
nuestros directores o funcionarios.

Somos una sociedad andnima bursétil de capital variable constituida bajo las leyes de México, y
la mayoria de los miembros de nuestro Consejo de Administracion y Equipo de Administracion, nuestros
asesores y auditores independientes residen o estan radicados fuera de los Estados Unidos. Todos
nuestros activos y los activos de nuestras subsidiarias estan localizados, y todos nuestros ingresos y los
ingresos de nuestras subsidiarias provienen de fuentes fuera de los Estados Unidos, particularmente en
México y Argentina. En consecuencia, puede que no sea posible para usted efectuar la notificacion o
traslado del proceso a nosotros o a estas otras personas. Debido a que las sentencias de los tribunales de
los Estados Unidos o de otras jurisdicciones fuera de México y/o Argentina por responsabilidades civiles
basadas en leyes extranjeras de otras jurisdicciones fuera de México y/o Argentina sélo pueden ser
ejecutadas en México y/o Argentina si se cumplen ciertos requisitos, es posible que enfrente mayores
dificultades para proteger sus intereses a través de acciones en nuestra contra, en contra de nuestros
directores 0 en contra de los miembros de nuestro Equipo de Administracién que los accionistas de una
sociedad andnima constituida en los Estados Unidos o en otras jurisdicciones fuera de México. Existen
dudas sobre la posibilidad de ejecutarlas, en acciones originales en tribunales mexicanos y/o argentinos o
en acciones para la ejecucion de sentencias obtenidas en tribunales de jurisdicciones fuera de México y/o
Argentina, de las responsabilidades basadas, en todo o en parte, en las disposiciones de responsabilidad
civil de las leyes federales de valores de los Estados Unidos de América. No existe ningun tratado entre
los Estados Unidos y México para la ejecucion reciproca de las sentencias dictadas en el otro pais.
Ademas, la ejecutoriedad en los tribunales argentinos de las sentencias de tribunales estadounidenses o
no argentinos con respecto a cuestiones que surjan en virtud de las leyes federales de valores de los
Estados Unidos u otras normas no argentinas estara sujeta al cumplimiento de ciertos requisitos de la
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legislacion argentina, incluida la condicién de que dicha sentencia no viole el orden publico argentino y
siempre que un tribunal argentino no ordene el embargo de ningin bien situado en Argentina y que dicho
tribunal determine que es esencial para la prestacion de servicios publicos.

Los tenedores de nuestras Acciones Serie A que vendan o transfieran Acciones Serie A
adquiridas después del 1 de enero de 2018y que representen el 10% o mas de nuestro capital social
pueden estar sujetos al impuesto argentino sobre las utilidades de capital de conformidad con la
legislacion tributaria argentina.

De conformidad con la legislacion tributaria argentina, los no residentes en Argentina que vendan
o transfieran acciones u otras participaciones en entidades extranjeras adquiridas después del 1 de enero
de 2018 podran estar sujetos al impuesto sobre las ganancias de capital en Argentina si el 30% o0 mas del
valor de mercado de la entidad extranjera se deriva de activos ubicados en Argentina y las acciones que
se venden o transfieren representan el 10% o mas de las participaciones en el capital de dicha entidad
extranjera. Por lo tanto, cualquier tenedor no argentino de nuestras Acciones Serie A que venda o transfiera
Acciones Serie A adquiridas después del 1 de enero de 2018 que representen el 10% o mas de nuestra
participacién accionaria podria estar sujeto al impuesto argentino sobre las ganancias de capital.
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OTROS VALORES

Al 30 de abril de 2020, mantenemos (i) 87,303,462 Acciones Serie A en circulacion; (ii) 2 Acciones
Serie C en circulacién, y (iii) 99,680,000 Titulos Opcionales en circulacion, en cada caso, inscritos en el
RNV y listados en la BMV. En términos de la LMV y la Circular Unica de Emisoras, estamos obligados a
presentar informacion anual, trimestral, eventos relevantes e informacion juridica a la CNBV y la BMV en
las fechas y con los contenidos previstos en dicha legislacion.

Desde la fecha de la oferta inicial y a partir de la misma, hemos entregado, en forma completa y
oportuna, los reportes que la legislaciébn mexicana nos requiere sobre eventos relevantes e informacion
periddica.

Adicionalmente, el 26 de julio de 2019, llevamos a cabo una oferta publica primaria subsecuente
en México de Acciones Serie A de manera concurrente con una oferta publica en los Estados Unidos
también de Acciones Serie A las cuales pueden representarse por American Depositary Shares. Los ADSs
comenzaron a cotizar en la NYSE el 26 de julio de 2019 bajo la denominacién “VIST”.
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CAMBIOS SIGNIFICATIVOS A LOS DERECHOS DE VALORES INSCRITOS EN EL REGISTRO

Al dia de este Reporte Anual, salvo por (i) la consumacion de la venta de 5,000,000 de Acciones
Serie A y 5,000,000 de Titulos Opcionales conforme a nuestro Contrato de Suscripcién Futura, con
Kensington Investments B.V., (ii) la oferta publica primaria subsecuente de 10,906,257 Acciones Serie A
como parte de la oferta global; y (iii) el ejercicio de 487,890 Acciones Serie A que han sido adquiridas y
estan en circulacion en relacién con el Plan de Incentivos, no ha habido cambios en nuestros valores
inscritos.

El 12 de febrero de 2019, completamos la venta a Kensington de 5 millones de Acciones Serie A
y 5 millones de Titulos Opcionales para comprar Acciones Serie A por un monto de US$50.0 millones vy,
adicionalmente, 500,000 Acciones Serie A por un monto de US$5.0 millones. Kensington, una subsidiaria
propiedad del Abu Dhabi Investment Council, un fondo soberano del gobierno del Emirato de Abu Dhabi
en los Emiratos Arabes Unidos, es el Gnico socio limitado (limited partner) de Riverstone Vista Capital
Partners, L.P. ("RVCP"). La venta antes mencionada se realizé de conformidad con un cierto contrato entre
Vista y RVCP, que preveia la venta por parte de Vista de ciertas Acciones Serie A y Titulos Opcionales
para comprar Acciones Serie A a RVCP y sus cesionarios autorizados, y un compromiso de suscripcion
relacionado entre Vista y Kensington. Al cierre de la venta antes mencionada, RVCP ordend a Vista que
transfiriera dichas Acciones Serie Ay los Titulos Opcionales a Kensington.

El 26 de julio de 2019, llevamos a cabo una oferta publica primaria subsecuente de 10,906,257
Acciones Serie A, considerando la opcién de sobreasignacién. Dicha oferta consistié en una oferta publica
subsecuente en México de 815,000 Acciones Serie A (incluyendo la opcion de sobreasignacion en México)
concurrentemente con una oferta publica en Estados Unidos de 10,091,257 Acciones Serie A (incluyendo
el ejercicio parcial de la opcidon de sobreasignacion internacional), las cuales pueden estar representadas
por ADSs. Los ADSs comenzaron a cotizar en la NYSE el 26 de julio de 2019 bajo la denominacién “VIST".

En abril de 2018 adoptamos nuestro plan de incentivos a largo plazo con el propésito de atraer y
retener a personas talentosas como funcionarios, directores, empleados y consultores que son clave para
nosotros, incentivando su desempefio y alineando sus intereses con los nuestros. De conformidad con el
Plan, nuestro Consejo de Administracién esta autorizado a otorgar Acciones Restringidas y Opciones de
Compra a nuestros funcionarios, directores, empleados y consultores. Hemos reservado 8,750,000
Acciones Serie A emitidas el 18 de diciembre de 2017 para la implementacion del Plan. A la fecha de este
Reporte Anual, un nimero equivalente a 487,890 Acciones Serie A han sido adquiridas y estan en
circulacién en relacion con el Plan. Consideramos que el otorgamiento de incentivos basado en acciones
es de gran importancia para nuestra capacidad de atraer y retener a los empleados, y continuaremos
otorgando incentivos basados en acciones a los empleados en el futuro. Como resultado, nuestros gastos
asociados con la compensacion basada en acciones podrian aumentar, lo que podria tener un efecto
adverso en nuestros resultados de operacion.
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INFORMACION DE LA COMPANIA
Historia y desarrollo de la Compaiiia

Vista Oil & Gas, S.A.B. de C.V. es una sociedad andnima burséatil de capital variable debidamente
constituida conforme a las leyes de México. Nos constituimos en México el 22 de marzo de 2017.

Nuestras oficinas principales estan ubicadas en Calle Volcan 150, piso 5, Colonia Lomas de
Chapultepec, Miguel Hidalgo, Ciudad de México. Nuestro nimero de teléfono en estas oficinas es +52 (55)
4163-9205. Nuestra pagina web es http://www.vistaoilandgas.com. La informacién disponible en dicha
pagina o a la que se puede acceder a través de ésta no se tiene por incluida en este reporte anual por el
hecho de su mencién y no se considerard parte de éste.

Eventos significativos del 2019
Crecimiento de la produccion y las reservas

Durante el afio 2019, la produccion diaria promedio fue de 29,112 barriles equivalente de petréleo
por dia (boe/d), compuesta por 18,244 barriles de petréleo por dia (representando el 63% de la produccion
total), 1.62 millones de metros cubicos por dia (MMm3/d) de gas natural (representando el 35% de la
produccion total) y 700 boe/d de NGL, representando el 2% restante de la produccién total. La produccion
total en 2019 se incrementé en un 19% en comparacion con la produccién total en 2018, la cual fue de
24,425 boe/d.

Segun lo certificado por nuestros auditores de reservas calificados independientes, D&M y NSI,
las reservas probadas alcanzaron 101.8 MMboe al 31 de diciembre de 2019, lo cual representé un
incremento del 77% comparado con los 57.6 MMboe al 31 de diciembre de 2018. El aumento fue impulsado
principalmente por nuestro desarrollo de petréleo shale en Bajada del Palo Oeste, el cual afiadié 49.2
MMboe. La tasa de reposicién de reservas implicita al 31 de diciembre de 2019 fue del 516%, resultado
de una tasa de reposicion de reservas del 633% en reservas de petrdleo y del 298% en reservas de gas.

Desarrollo Vaca Muerta

Durante el 2019, completamos y conectamos nuestros primeros 8 pozos y perforamos el tercer
pad de 4 pozos, lo cual llevé nuestra produccion de shale en Bajada del Palo Oeste de cero a mas de
10,000 boe/d en agosto de 2019, y tuvo un promedio diario de produccion de 4.9 Mboe/d por el afio
terminado el 31 de diciembre de 2019. En cada uno de los tres pads, dos pozos fueron aterrizados en la
formacién denominada “La Cocina” mientras que los otros dos fueron aterrizados en la formacién
denominada “Orgéanico”. Completamos cada pad con 10 clusters por etapa con un espaciamiento entre
estimulaciones hidraulicas de 246 pies (75 metros) en el primer pad y 197 pies (60 metros) en el segundo
y tercer pad (con excepcion de un pozo de 40 metros de espaciamiento en el tercero). Consideramos que
el enfoque y la experiencia de nuestro equipo nos permitié lograr 19.3 horas de tiempo de bombeo en un
periodo de 24 horas, fluidos de 12,697 m3y arena de 42,856 sxs, resultando en 8 etapas de estimulacion
hidraulica en un solo dia y 5.0 etapas de estimulacion promedio por dia en nuestro primer pad. Estas cifras
se mejoraron en nuestro segundo pad de 4 pozos, alcanzando un tiempo de bombeo de 22 horas en un
solo dia y, logrando 11 etapas de estimulacién hidraulica en un solo dia y 7.6 etapas de estimulacion
promedio por dia. Las mejoras en el rendimiento y en los costos de perforacion de nuestro tercer pad
fueron impulsados principalmente por el uso de un equipo de perforacion de menor tamafio (de tarifa mas
baja) para perforar las secciones superficiales e intermedias, y por el uso de un equipo con sistema giratorio
dirigible durante la seccion direccional, la transferencia de agua a los tanques en la locacion utilizando una
manguera plana para mejorar el costo del agua y la logistica durante la completacion y la mejora continua
a través de nuestro modelo de contratacion "One-Team".

Oferta Global en México y Estados Unidos y el listado en el NYSE y otras emisiones de deuda
publica
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http://www.vistaoilandgas.com/

En julio de 2019, completamos una oferta global que consistié en una oferta publica primaria en
México de nuestras Acciones Serie A y una subsecuente oferta publica internacional en Estados Unidos y
otros paises de nuestras Acciones Serie A representadas por ADS en el NYSE, por un total de 10,906,257
Acciones Serie A (incluidas todas las opciones de sobreasignacion). Los ADSs comenzaron a cotizar en
el NYSE el 26 de julio de 2019 bajo la denominacién “VIST”. Los recursos brutos obtenidos en la oferta
global ascendieron a aproximadamente US$101 millones de Ddlares, antes de los gastos y honorarios.

Adicionalmente, en julio de 2019, Vista Argentina emitié un bono bullet al vencimiento a 24 meses
por US$50 millones a una tasa de interés fija del 7.88% anual. En agosto de 2019, Vista Argentina emitio
un bono bullet al vencimiento de 36 meses por US$50 millones adicionales a una tasa de interés fija del
8.50% anual.

Explotacion no convencional de la Concesion Aguila Mora

El 29 de noviembre de 2019, el gobernador de la provincia de Neuquén emitié el Decreto 2597 por
el cual se concedi6 en favor de la compafia G&P una concesién de explotacion no convencional sobre el
area “Aguila Mora” por un plazo de 35 afios (renovable, a su vencimiento y sujeto a ciertas condiciones,
por periodos sucesivos de 10 afios), reemplazando el permiso de exploracién anteriormente otorgado.

G&P es titular del derecho de concesion sobre el area “Aguila Mora”. Vista Argentina (i) tiene un
90% de participacién en el contrato de union transitoria que conforma junto con G&P para la exploracion y
explotacion de los hidrocarburos en el &rea, y (ii) es la operadora del area.

La concesién de explotacion no convencional mencionada incluye un periodo inicial de plan piloto
de 2 afios, plazo durante el cual Vista Argentina debe (i) poner en produccién tres pozos ya perforados y
completados por el operador anterior, (i) perforar dos pozos horizontales nuevos, y (iii) construir
instalaciones de superficie asociadas, totalizando una inversién aproximada de US$32,000,000.

En el marco del otorgamiento de la concesion de explotacion no convencional antes mencionada,
Vista Argentina pag0 a la provincia de Neuquén los siguientes conceptos: (i) bono de infraestructura por
un monto de US$700,000; y (ii) en materia de Responsabilidad Social Empresaria (“RSE”), un monto de
US$800,000.

Reestructuracion Argentina

El 2 de julio de 2019 completamos un proceso de reestructuracién corporativa por medio el cual,
APCO Oil & Gas, S.A.U. y APCO Argentina se fusionaron por absorcién sin liquidacion de APCO QOil & Gas
S.A.U. y APCO Argentina con Vista Argentina como parte de una reestructuracion no gravada por el
impuesto a las ganancias de conformidad con la Ley de Impuesto a las Ganancias de Argentina (la
“Reestructuracion Argentina”). La Reestructuracion Argentina fue efectiva a partir del 1 de enero de 2019
y desde dicha fecha, APCO Oil & Gas, S.A.U. y APCO Argentina han estado operando como una sola
entidad consolidada en Vista Argentina.

Venta de Acciones Serie A a Kensington Investments B.V.

El 12 de febrero de 2019, completamos la venta a Kensington de 5,000,000 de Acciones Serie A
y 5,000,000 de Titulos Opcionales para comprar Acciones Serie A por un monto de US$50.0 millones vy,
adicionalmente, 500,000 Acciones Serie A por un monto de US$5.0 millones. Kensington, una subsidiaria
propiedad de Abu Dhabi Investment Council Company P.J.S.C., una compaifiia publica que cotiza en bolsa
que es indirectamente propiedad del gobierno del Emirato de Abu Dhabi en los Emiratos Arabes Unidos,
es el tnico socio limitado (limited partner) de RVCP. La venta antes mencionada se realiz6é de conformidad
con un cierto contrato entre Vista y RVCP, que preveia la venta por parte de Vista de ciertas Acciones
Serie Ay Titulos Opcionales para comprar Acciones Serie A a RVCP y sus cesionarios autorizados, y un
compromiso de suscripcion relacionado entre Vista y Kensington. Al cierre de la venta antes mencionada,
RVCP instruyé a Vista la transferencia de dichas Acciones Serie Ay los Titulos Opcionales a Kensington.
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Hechos recientes
Finalizacion de tercer pad

En febrero de 2020, completamos nuestro tercer pad de 4 pozos en el desarrollo de Vaca Muerta
en la concesion Bajada del Palo Oeste. Completamos nuestro tercer pad con un total de 177 etapas de
estimulacion hidraulica, lo que resulté en un costo por etapa de estimulacion hidraulica de US$189 mil,
comparado con los US$220 mil en nuestro primer pad. El costo total por pozo normalizado (a 2,500 metros
y 34 etapas de estimulacién por pozo) del tercer pad alcanz6 US$11.7 millones, lo que resulté en un ahorro
del 15% respecto de los US$13.8 millones de dolares de nuestro primer pad. Consideramos que la mejora
en nuestro rendimiento en la completacion de nuestro tercer pad es principalmente el resultado del uso de
silobolsas para almacenar apuntalante cerca de la ubicacion del pad y un sistema monoline frac-manifold
para conectar los 4 pozos, asi como una conexion rig-lock wireline y engrasado remoto de valvulas de
estimulacion hidraulica.

Pandemia de covid-19

A fines de diciembre de 2019 se notificéd a la Organizaciéon Mundial de la Salud una nueva forma
de neumonia que se habia detectado por primera vez en Wuhan, provincia de Hubei (covid-19, causada
por una nueva cepa de coronavirus), y pronto se confirmaron casos en multiples provincias de China, asi
como en otros paises. El 11 de marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud describi6 al covid-19
como una pandemia. Los gobiernos de los paises en que el coronavirus ha afectado a amplias franjas de
la poblacién, como los paises de la Union Europea, el Reino Unido, los Estados Unidos de América, Corea
del Sur y Japon, entre otros, han adoptado varias medidas para controlar el coronavirus, entre ellas,
cuarentenas obligatorias y restricciones de los viajes de ida y vuelta a los paises mencionados por parte
de las compafiias aéreas y los gobiernos extranjeros.

El brote de covid-19 estd causando actualmente un impacto significativo en la economia global y
los mercados financieros, la industria del petréleo y el gas, y nuestras operaciones en Argentina y México.

Resumimos a continuacién los principales factores que consideramos que afectardn nuestro
desempenfio durante 2020, y probablemente mas alla:

Disminucién de los precios internacionales del petréleo crudo. Como se expone en la seccion
“FACTORES DE RIESGO — Riesgos relacionados con nuestro negocio e industria - Estamos expuestos a
los efectos de las fluctuaciones en los precios internacionales del petréleo y el gas", durante marzo y abril
de 2020, los precios del petréleo Brent se vieron forzados a la baja por la contraccién de la demanda de
crudo. Los precios del crudo argentino estan vinculados al Brent, por lo que también se vieron forzados a
la baja en medio de un colapso de la demanda en el mercado interno. Como resultado, los precios del
petréleo para la segunda mitad de marzo fueron de US$24.66/bbl. No es posible predecir si estos los
niveles de precios mejoraran durante los siguientes trimestres.

Disminucién de la demanda de petrdleo. La demanda de nuestros productos de petréleo crudo y
gas esté en gran parte influenciada por la actividad y el crecimiento econémico en Argentina, México y a
nivel mundial. Los efectos de la crisis mundial de covid-19 han llevado a una desaceleracién econémica
mundial y, como resultado, se ha producido una disminucién a nivel mundial de la demanda de petréleo
crudo y derivados. Las Ultimas estimaciones de la IEA, EIA y OPEP, previeron que la demanda mundial
de petréleo crudo disminuird entre 12 MMbbl/d y 23 MMbbl/d durante el segundo trimestre de 2020 en
comparacion con el segundo trimestre de 2019. Ademas, los gobiernos de todo el mundo, incluidos
Argentina y México, han aplicado medidas para proteger a su poblacion contra el covid-19. Estas medidas
preventivas han causado una disminucién de la demanda de ciertos bienes y servicios, incluidos los
productos derivados del petroleo. A la fecha de este reporte anual, no podemos predecir el efecto que
estas medidas tendran en nuestras operaciones o en nuestra condicion financiera. En Argentina estamos
experimentando actualmente niveles similares de contraccion de la demanda de petroleo crudo, que nos
ha obligado a cerrar la produccién, como se explica a continuacion.
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Disminuciéon de los precios internacionales del petréleo crudo. Como se expone en la seccién
“FACTORES DE RIESGO - Riesgos relacionados con nuestro negocio e industria - Estamos expuestos a
los efectos de las fluctuaciones en los precios internacionales del petrdleo y el gas", durante marzo y abril
de 2020, los precios del petréleo Brent se vieron forzados a la baja por la contraccion de la demanda de
crudo y la falta de consenso entre la OPEP y OPEP+ respecto de los recortes a la produccién a principios
de marzo. Los precios del crudo argentino estan vinculados al Brent, por lo que también se vieron forzados
a la baja en medio de un colapso de la demanda en el mercado interno. Como resultado, los precios del
petréleo para la segunda mitad de marzo fueron de US$24.6/bbl. No es posible predecir si estos los niveles
de precios mejoraran durante los siguientes trimestres.

Actividad. Derivado de la baja de precios en Argentina y México y a la repentina disminucion de la
demanda de petréleo crudo en Argentina, el 20 de marzo de 2020 decidimos detener nuestra actividad de
perforacién y terminacién en nuestro proyecto en Vaca Muerta en Bajada del Palo Oeste.

Produccién. Debido a la contraccion de la demanda de crudo, el 20 de marzo de 2020, decidimos
cerrar nuestros 12 pozos en Vaca Muerta, lo que equivale a aproximadamente el 30% de nuestra
produccion total. Previo al recorte de produccion, logramos un pico de 11,500 bod/d en nuestra produccion
de shale, con mas de 2,600 boe/d proveniente de un solo pozo. A la fecha de este reporte anual tenemos
poca visibilidad sobre cuando los niveles de demanda seran suficientes para permitirnos reanudar las
operaciones en dichos pozos. A este respecto, hemos contratado un buque de transporte maritimo para
almacenar nuestra produccién de petréleo crudo por un total de aproximadamente 300.000 barriles, que
se cargaran durante el segundo trimestre de 2020 y se entregaran a los buques de descarga durante el
tercer y cuarto trimestres de 2020.

Ahorro de costos. Actualmente estamos implementando varios planes de ahorro de costos para
reducir los gastos de capital, los gastos operativos y los gastos generales y de administracién para el afio
2020, dando prioridad a la preservacion del efectivo y tratando de mantener una posicion de caja sélida.
El ahorro en los gastos de capital estaran relacionadas con la reduccién de la actividad de perforacion y
completacion, como se ha sefialado anteriormente, y con el aplazamiento de las instalaciones y otros
proyectos hasta 2021. Se espera que se generen ahorros en los gastos de operacion y explotacion por la
reduccion de la actividad de extraccién y la renegociacion de las tarifas y los aranceles con los contratistas
de servicios.

Rendimiento financiero. La combinacién de precios méas bajos y niveles de produccidon mas bajos
probablemente impactara negativamente nuestros ingresos netos, el EBITDA ajustado y los flujos de
efectivo de las operaciones en los préximos trimestres. El continuo y pobre desempefio econémico podria
eventualmente llevar a un deterioro de nuestros indices de cobertura financiera, y provocar un excedente
en nuestras obligaciones financieras convenidas en el Crédito Sindicado. Una contraccién de la demanda
de petroleo crudo también podria afectarnos financieramente, incluyendo nuestra capacidad de pagar a
nuestros proveedores por sus servicios, lo que podria, a su vez, llevar aumentar las dificultades operativas.

Con base en lo anteriormente mencionado y dada la incertidumbre del efecto duradero de la
pandemia de covid-19, Vista ha adoptado medidas decisivas. Vista ha seguido operando durante la
pandemia de covid-19, monitoreando el impacto en la salud de nuestros trabajadores y en nuestras
operaciones comerciales. Conforme a nuestro plan de continuidad de negocios, hemos reducido nuestra
fuerza de trabajo activa en nuestros campos, implementado turnos alternos, permitido a la mayoria de
nuestra fuerza laboral trabajar a distancia e implementamos procedimientos adicionales para desinfectar
nuestras instalaciones. Ademas, actualmente estamos realizando chequeos de temperatura a aquellos
empleados trabajando en los campos e implementado un protocolo para sintomas y diagnésticos de covid-
19.

Para mayor informacién, favor de referirse a la seccion “FACTORES DE RIESGO - Riesgos
relacionados con nuestro negocio e industria - Estamos expuestos a contracciones en la demanda de
petréleo crudo y gas natural y a contracciones en la demanda de cualquiera de sus subproductos” y
“FACTORES DE RIESGO - Riesgos relacionados con las economias y entornos regulatorios argentinos
y mexicanos - El nuevo brote de coronavirus podria tener un efecto adverso en nuestras operaciones
comerciales.”
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Cambios en la estructura de capital de Aleph Midstream

Aleph Midstream S.A. ("Aleph Midstream") es una compafiia que comenzé a operar en agosto de
2019 y se convirtid en el primer jugador de midstream enfocado en proveer servicios de recoleccion,
procesamiento y evacuacion para la produccion de petréleo y gas en la cuenca de Neuquina, encabezando
un nuevo paradigma para el desarrollo de Vaca Muerta, construido sobre el concepto de asociaciones a
largo plazo con productores orientados al upstream.

A laluz del escenario macroecondmico e industrial incierto y la reduccién de necesidades de capex
en nuestras instalaciones de midstream, acordamos terminar nuestro midstream joint venture que
celebramos en junio de 2019 con una filial de Riverstone, una filial del Grupo Southern Cross y ciertos
copatrocinadores individuales (los "Socios"). Por consiguiente, el 31 de marzo de 2020, Vista complet6 la
adquisicién de los Socios de la participacion en el capital suscrito y en circulacion de dichos Socios en
Aleph Midstream, a un precio total de compra de US$37.5 millones de Ddlares (cantidad equivalente a la
totalidad del capital efectivamente aportado a Aleph Midstream por los Socios). Como resultado de dichas
operaciones, Aleph Midstream es una subsidiaria de propiedad exclusiva de Vista. Para mayor informacion,
por favor véase “OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS — Aleph Midstream”.

Emision por parte de Vista Argentina de bono a 4 afios

El 22 de febrero de 2020, Vista Argentina emitié un bono a 4 afios por US$50 millones con una
tasa de interés del 3.50% anual pagadero de manera semestral.

Panorama General

Somos una compafiia independiente de petrdleo y gas en América Latina que inici6 operaciones
el 4 de abril de 2018. Somos propietarios de activos de produccion convencionales de alta calidad, bajo
costo de operacion y altos margenes que se ubican en Argentina y México, con la mayor parte de nuestra
produccion e ingresos originados en Argentina. Asimismo, la mayor parte de nuestras actuales actividades
de perforacién y completacion y reacondicionamiento de pozos, nuestras reservas probadas estimadas y
activos estan ubicados en Argentina, incluyendo nuestros pozos de Vaca Muerta. Bajo el mando de un
Equipo de Administracién de primera categoria a nivel mundial, buscamos generar sélidos retornos para
nuestros accionistas, aprovechando nuestros excelentes activos convencionales en y aprovechando
nuestras formaciones de shale altamente prospectivas en nuestros aproximadamente 134,000 acres netos
en Vaca Muerta Argentina, asi como aumentando el factor de recuperacion de petréleo de los activos
convencionales que operamos en Argentina, que actualmente es inferior al factor de recuperacion
promedio del 15% observado en yacimientos analogos on shore con mecanismo de drenaje con solucién
de gas.

De acuerdo a la Secretaria de Energia de Argentina, en el cuarto trimestre de 2019 fuimos el cuarto
mayor productor de petréleo shale de Argentina, con 8 pozos. Nuestra produccion diaria promedio fue
29,112 boe/d para el afio terminado el 31 de diciembre de 2019. Nuestra estrategia es incrementar nuestra
produccion total mediante el desarrollo de Vaca Muerta en nuestro bloque Bajada del Palo Oeste. A la
fecha de este reporte anual, nuestra cartera de activos incluye participaciones en 16 bloques de
hidrocarburos, 13 de los cuales se encuentran ubicados en Argentina y 3 se ubican en México. Somos
operadores de 10 de estos bloques, los cuales representan el 97% de nuestra produccién neta. Contamos
con aproximadamente 525,000 acres netos en Argentina y operamos el 96% de dicha superficie.

Al 31 de diciembre de 2019 contdbamos con Reservas Probadas de 101.8 MMboe en Argentina,
52% de ellas ubicadas en yacimientos shale, 70% consisten de petréleo y el 99.7% de las cuales se
encuentran ubicadas en Argentina. Hemos identificado mas de 400 potenciales locaciones de alta
rentabilidad dentro de la extensién de acreage de desarrollo en Vaca Muerta, que representan un inventario
para perforacion de 11 afios aproximadamente, al tiempo que planeamos incrementar mediante la
delineacion adicional de nuestro acreage prospectivo, la evaluacién de otros horizontes de navegacion y
reduccion de distanciamiento entre pozos.
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Adicionalmente, aumentamos nuestra produccion diaria promedio en un 19%, de 24,425 boe/d
durante el afio concluido el 31 de diciembre de 2018 a 29,112 boe/d durante el afio terminado el 31 de
diciembre de 2019. Dicho aumento fue principalmente impulsado por el desarrollo de nuestro acreage en
Vaca Muerta en la concesion de Bajada del Palo Oeste, en donde completamos y conectamos nuestros
primeros 8 pozos. Después de 180 dias, la produccion promedio de los 8 pozos fue un 28% superior a
nuestra curva tipo. Adicionalmente, en agosto de 2019 nuestra produccion de shale alcanzé mas de 10,000
boe en un dia y nuestra produccién total promedié mas de 33,000 boe/d durante el mismo mes. Desde el
comienzo de nuestras operaciones, hemos reducido significativamente los costos operativos y maximizado
la productividad de nuestros activos con tecnologia de punta, optimizando los contratos de servicio y con
contratos de pago por desempefio y eficiencias en costos.

El siguiente mapa muestra la ubicacién de nuestras concesiones en Argentina -con excepcion de
los dos bloques no operados ubicados en las cuencas Noroeste y Golfo San Jorge- a la fecha de este
reporte anual:
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Nuestra operacion

De acuerdo a la Secretaria de Energia de Argentina, en el cuarto trimestre de 2019 fuimos el cuarto
mayor productor de petréleo shale de Argentina, con 8 pozos. Nuestra produccion diaria promedio fue
29,112 boe/d para el afio terminado el 31 de diciembre de 2019. Nuestra estrategia es incrementar nuestra
produccion total mediante el desarrollo de nuestro bloque Bajada del Palo Oeste en Vaca Muerta. A la
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fecha de este reporte anual nuestra cartera de activos incluye participaciones en 16 bloques de
hidrocarburos, 13 de los cuales se encuentran ubicados en Argentina y 3 se ubican en México. Somos
operadores de 10 de estos bloques, los cuales representan el 97% de nuestra produccién neta. Contamos
con aproximadamente 525,000 acres netos en Argentina y operamos el 96% de dicha superficie.

Al 31 de diciembre de 2019 contdbamos con Reservas Probadas equivalentes a 101.8 MMboe,
52% de ellas ubicadas en yacimientos, 70% consisten de petréleo y el 99.7% de los cuales estan ubicados
en Argentina.

Al desarrollar nuestra extension de acres convencionales utilizamos activos que generan flujos de
efectivo significativos con bajo riesgo, combinados con un balance general sélido y un plan de crecimiento
rentable.

La siguiente tabla contiene informacién acerca de las concesiones sobre las que tenemos
derechos, asi como de nuestras reservas y produccién estimadas durante los periodos indicados:

Produccioén
neta
promedio
Reservas por el afio
probadas terminado el
netas al 31 de 3lde
diciembre de diciembre de

2019 2019 Vencimiento
Acres  Acres dela
Bloque brutos netos Participacion Operador (MMboe) (Mboe/d) concesién
Cuenca Neuquina
Entre Lomas Neuquén 99,665 99,665 Vista 2.8 2.9 2026
100%
E‘Ztrfo"omas Rio 83,349 83,349 Vista 162 5.6 2026
9 100%
Bajada del Palo Oeste 62,641 62,641 100% Vista 62.7 9.8 2053
Bajada del Palo Este 48,853 48,853 100% Vista 2.9 1.4 2053
Jarilla Quemada® 47,617 47,617 100% Vista 0.9 0.7 2040
Charco del Palenque 47,963 47,963 100% Vista - - 2034
25 de Mayo-Medanito 32,247 32,247 100% Vista 6.7 3.5 2026
Jaglel de los Machos 48,359 48,359 100% Vista 6.7 4.3 2025
Coirén Amargo Norte 26,598 14,629 55% Vista 0.4 0.3 2037
Aguila Mora 23,475 21,128 90% Vista - 0.0 2054
Coiron Amargo 16,440 1,644 10% Shell 1.6 0.2 2053
Suroeste
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Produccion
neta
promedio
Reservas por el afio
probadas terminado el
netas al 31 de 3lde
diciembre de diciembre de

2019 2019 Vencimiento
Acres Acres dela
Bloque brutos netos Participacién Operador (MMboe) (Mboe/d) concesién
Cuenca Golfo San
Jorge
SurRio Deseado Este 75,604 12,807  16.9% lanza ; ; 2021
Petrolera
Cuenca Noroeste
Pan
Acambuco 293,747 4,406 1.5% American 2036/2040
Energy 0.6 0.2
México - - - - - - -
CS-01 23,517 11,758 50% Vista® 0.2 0.2 2047
A-10 85,829 42,915 50% Vista® 0.1 0.2 2047
TM-01 17,889 8,944 50% Jaguar - 0.0 2047
3) Jarilla Quemada consolida la informacién de produccién de Agua Amarga (Jarilla Quemada méas Charco del Palenque).
4) Jaguar sera el operador hasta la aprobacién de la transferencia de la operadora a Vista por la CNH.

Principales subsidiarias operativas
Vista Argentina

Vista Argentina (anteriormente denominada “PELSA”) es una empresa argentina que se dedica a la
exploracién y produccion de hidrocarburos y a la comercializacién de petréleo, gas natural y NGL, con
oficinas administrativas en Buenos Aires y Neuquén y una oficina de campo con personal técnico ubicada
en la concesidn Entre Lomas. Actualmente opera y es titular de (i) el 100% de los derechos de explotacion
de las concesiones Entre Lomas Neuquén, Entre Lomas Rio Negro, Bajada del Palo Oeste, Bajada del
Palo Este, Charco del Palenque, Jarilla Quemada, 25 de Mayo-Medanito y JDM, todas ellas en la cuenca
neuquina; (ii) una participacion operada del 55% en los derechos de explotacién de la concesién Coirén
Amargo Norte, en la Provincia del Neuquén; (iii) una participacion no operada del 16.95% en los derechos
de explotacion relacionados con la concesion Sur Rio Deseado Este, en la provincia de Santa Cruz, que
esta operada por una subsidiaria de Cruz Sur Energy (anteriormente conocida como Pentanova Energy
Corp.), Alianza Petrolera; (iv) una participacion sin operacion del 44% en los derechos derivados de un
contrato de exploracion relacionado con Sur Rio Deseado Este, que esta operado por Quintana E&P
Argentina S.R.L. (“Quintana E&P”); (v) una participaciéon sin operacion del 1.50% en los derechos de
explotacion de la concesion Acambuco, en la Provincia de Salta, que esta operada por Pan American
Energy L.L.C. (Sucursal Argentina); (vi) una participacion operada del 90% en la concesion de explotacion
no convencional en el bloque Aguila Mora, en la Provincia del Neuquén; y (vii) una participacion no operada
del 10% en concesién de explotacion no convencional del bloque Coirén Amargo Sur Oeste (operada por
Shell). Al 31 de diciembre de 2019, Vista Argentina tenia 294 empleados directos y aproximadamente
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2,100 empleados subcontratados disponibles para proveer servicios en nuestras operaciones, de los
cuales aproximadamente 450 se dedican a la operaciéon de sus concesiones en el dia a dia.

El 2 de julio de 2019 completamos un proceso de reestructuracién corporativa por medio el cual, APCO
Oil & Gas, S.A.U. y APCO Argentina se fusionaron por absorcién sin liquidacién de APCO Oil & Gas S.A.U.
y APCO Argentina con Vista Argentina como parte de una reestructuracion no gravada por el impuesto a
las ganancias de conformidad con la Ley de Impuesto a las Ganancias de Argentina (la “Reestructuracion
Argentina”). La Reestructuracion Argentina fue efectiva a partir del 1 de enero de 2019 y desde dicha fecha,
APCO Oil & Gas, S.A.U. y APCO Argentina han estado operando como una sola entidad consolidada en
Vista Argentina.

APCO Oil & Gas S.A.U.

APCO Oil & Gas S.A.U. dejo de existir el 2 de julio de 2019, fecha en la cual se fusiond por absorcion
sin liquidacion en Vista Argentina, como resultado de la Reestructuracion Argentina.

Vista Holding |

Vista Holding | es una sociedad mexicana con oficinas en la Ciudad de México que fue constituida con
el objeto de participar como socio, accionista o inversionista en todo tipo de negocios o sociedades
mercantiles o civiles, asociaciones, fideicomisos y demas personas morales mexicanas o extranjeras, ya
sea desde su constitucién o mediante la adquisicién de acciones, partes sociales u otras participaciones,
comoquiera que les designe, asi como para realizar todo tipo de actividades en el sector de energia, entre
otras cosas. Actualmente es titular de una participacion accionaria del 100% en Vista Argentina y una
participacion indirecta del 100% en Aleph Midstream.

Vista Holding Il

Vista Holding Il es una sociedad mexicana con oficinas en la Ciudad de México que fue constituida
con el objeto de participar como socio, accionista o inversionista en todo tipo de negocios o sociedades
mercantiles o civiles, asociaciones, fideicomisos y demas personas morales mexicanas o extranjeras, ya
sea desde su constitucién o mediante la adquisicién de acciones, partes sociales u otras participaciones,
comogquiera que les designe, asi como para realizar todo tipo de actividades en el sector de energia, entre
otras cosas. Es el titular del 50% de los derechos derivados de los convenios modificatorios de los contratos
de licencia CS-01, TM-01 y A-10. Al 31 de diciembre de 2019, Vista Holding Il tenia 6 empleados.

Aleph Midstream

Aleph Midstream es una compariia que comenz6 a operar en agosto de 2019 y se convirtié en el
primer jugador de midstream enfocado en proveer servicios de recoleccion, procesamiento y evacuacion
para la produccion de petréleo y gas en la cuenca de Neuquina, encabezando un nuevo paradigma para
el desarrollo de Vaca Muerta, construido sobre el concepto de asociaciones a largo plazo con productores
orientados al upstream.

El 31 de marzo de 2020, Vista completé la adquisicion de los Socios de la participacion en el capital
suscrito y en circulacion de dichos Socios en Aleph Midstream, a un precio total de compra de US$37.5
millones de Dolares (cantidad equivalente a la totalidad del capital efectivamente aportado a Aleph
Midstream por los Socios).

Como resultado de dichas operaciones, Aleph Midstream es una subsidiaria de propiedad
exclusiva de Vista.

Argentina
Panorama general

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2019, nuestra produccion estuvo
concentrada en los siguientes activos en la cuenca neuquina: Entre Lomas Neuquén, Entre Lomas Rio
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Negro, Bajada del Palo Oeste, JDM, 25 de Mayo-Medanito, Bajada del Palo Este, Charco del Palenque,
Jarilla Quemada y Coiron Amargo Norte. También contamos con algunos activos en las cuencas Noroeste
y del Golfo San Jorge, que en conjunto con nuestros activos en la cuenca neuquina ascienden a
aproximadamente 525,000 acres netos. Al 31 de diciembre de 2019 éramos propietarios de 1,004 pozos
productivos y mas de 200 pozos inyectores en Argentina.

Tenemos participacion en aproximadamente 134,000 acres netos en la formacion Vaca Muerta
ubicados en Bajada del Palo Oeste, Bajada del Palo Este, Aguila Mora y Coiron Amargo Sur Oeste. Somos
operadores de tres de estos bloques, los cuales representan el 99% de nuestros acres netos de shale.
Estos activos estan rodeados por blogues en los que otros operadores han realizado pruebas piloto
exitosas y se encuentran en pleno proceso de desarrollo de campos incluyendo los bloques de Loma
Campana, La Amarga Chica, El Orejano, Bandurria Sur, Cruz de Lorena y Sierras Blancas con una
produccion diaria promedio de petréleo de 107.7 Mbbl/d en 2019 (que representa 72% en la formacion de
shale oil Vaca Muerta). Consideramos que nuestra exposicion a los riesgos geolégicos y operativos es
reducida, como resultado de los exitosos pilotos y desarrollos de las concesiones circundantes. Ademas,
la ubicacion del blogue Bajada del Palo Oeste, en el que hemos conectado todos nuestros 12 pozos de
petréleo shale operados con la formaciéon Vaca Muerta como objetivo, y los cuales llevaron nuestra
produccion de shale de cero a méas de 10,000 boe/d a mediados de agosto de 2019, impulsado por un
fuerte rendimiento individual de los pozos, es contiguo a nuestras instalaciones de transporte y tratamiento
existentes, que cuentan con suficiente capacidad de almacenamiento disponible para procesar y entregar
al mercado nuestra produccion inicial de shale, apoyando asi nuestros objetivos de incremento de la
produccion y generacion de flujos de efectivo. Dado que la mayor parte de los acres que operamos forman
un area continua, podremos aprovechar las sinergias generadas al compartir las instalaciones en
superficie, equipo de perforacion y contratos de prestacién de servicios de terminacion de pozos y servicios
de operacion y mantenimiento para reducir los costos de desarrollo y operacion de nuestra produccion de
shale.

Dentro de nuestros acres para desarrollo mas importantes contamos con un vasto inventario de mas
de 400 locaciones de perforacion enfocadas en la formacién Vaca Muerta, el cual es suficiente para mas
de 11 afios. Nuestro inventario de perforacion actual esta ubicado en el bloque Bajada del Palo Oeste y
nos ofrece atractivas oportunidades de crecimiento en produccion y obtencion de altos retornos. Tenemos
la intencion de ampliar nuestro inventario para perforacion mediante la realizacion de pruebas en
horizontes de navegacion adicionales, tales como el Carbonato Superior, Carbonato Medio e Inferior, en
el bloque Bajada del Palo Oeste y la delineacién adicional de las areas sobre las que tenemos derechos
en los bloques Bajada del Palo Este y Aguila Mora.

Al 31 de diciembre de 2019, en Argentina contabamos con Reservas Probadas por un total de 101.5
MMboe, de las cuales el 70% eran reservas de petréleo. En el afio terminado el 31 de diciembre de 2019,
nuestra produccion diaria promedio ascendié a 28,741 boe/d, de la cual el petréleo crudo representé el
63%, el gas natural el 35% y los NGL el otro 2%. Desde que iniciamos operaciones hemos reducido nuestro
costo de operacion promedio a US$13.9 por boe durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
(informacién correspondiente a todos los activos adquirido en la Combinacion Inicial de Negocios) a
US$10.8 por boe por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019 controlando los costos con un nuevo
modelo de contratacion y un fuerte enfoque en absorber el crecimiento de la produccion no convencional
con la base existente.

Produccion de petréleo crudo y produccion de gas natural en Argentina.
Somos los operadores de la mayoria de nuestros bloques.

Casi el 100% de nuestra produccién consiste en petréleo crudo ligero medanito, que tiene una
densidad superior a 30° de gravedad American Petroleum Institute (“API”).
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Produccién neta Produccién neta Produccién neta
promedio de petréleo promedio de gas por el promedio de NGL por el
por el afio terminado el afio terminado el 31 de afio terminado el 31 de

31 dediciembre de 2019 diciembre de 2019 diciembre de 2019

Bloque (Mbbl/d)® (MMcfid)® (Mboe/d)®
Cuenca Neuquina
Entre Lomas Neuquén............cccecvveeinneeennnne. 1.3 0.9 0.6
Entre Lomas Rio Negro........ccccceeeviieeinieeennnne. 3.3 2.2 -
Bajada del Palo Oeste®™ ............ccccocoveureueanene. 55 24.1 0.1
Bajada del Palo Este®..........cccccovevveveecnenenn. 0.6 4.2 0.0
Jarilla Quemada® ..........ccocovveiiiiiieee e, 0.3 1.9 -
Charco del Palenque®. - - -
25 de Mayo-Medanito...........cccceeeviveeinineennns 3.3 1.1 -
IDM. i 3.3 5.9 -
Coirén Amargo NOMe.........ceevivieiiiiiee e 0.2 0.2 -
AQUIla MOTa ... 0.0 0.0 -
Coirén Amargo Sur OeSte..........ccovveerrveeennnns 0.2 0.1 -
Cuenca del Golfo San Jorge
Sur Rio Deseado ESte ..........cccocovevcienicnnnene - - -
Cuenca Noroeste
ACAMDBUCO.....c.eviiiiiiiciiiccc e 0.0 0.9 -

(1) Jarilla Quemada consolida la informacién de produccion de Agua Amarga (Jarilla Quemada mas Charco del Palenque).

(2) La produccién de petréleo se compone de la produccién de petréleo crudo. La produccion de gas natural excluye el consumo de gas natural. La
produccion de NGL estd compuesta de la produccion de propano y butano y excluye la gasolina natural. Nuestra produccién de gasolina natural se
mezcla y vende con nuestro petréleo crudo y condensado y representa menos del 0.05% de nuestra produccion diaria promedio..

Produccion neta Produccién neta Produccién neta
promedio de petréleo promedio de gas por el promedio de NGL por el
por el periodo de nueve periodo de nueve periodo de nueve

meses terminado el 31 meses terminado el 31 meses terminado el 31
de diciembre de 2019 de diciembre de 2019 de diciembre de 2019

Bloque (Mbbl/d)® (MMcfid) @ (Mboe/d)®

Cuenca Neuquina

Entre Lomas Neuquén............ccoocuveeenneeennnne. 1.2 1.8 0.1
Entre Lomas Rio NEQro........ccccceeeiiieeeiieeeannne. 3.8 12.9 0.6
Bajada del Palo Oeste™ ..........cccccveveeenrnenn. 1.2 20.1 0.1
Bajada del Palo Este®..........cccccoveveieeennnenn, 0.6 4.4 0.0
Jarilla Quemada® ...........ccccovevviiiiieee e, 0.4 2.6 0.0
Charco del Palenque®@...........c.ccccovveveeenrnnnn. -- - -
25 de Mayo-Medanito ............ccooeuvveeeeeennnnnnns 3.7 1.8 0
IDM.iiii 3.1 5.8 0
Coirén Amargo Norte 0.3 0.2 0
Aguila Mora.................. 0 0
Coirén Amargo Sur Oeste... 0.2 0.1 0
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Produccion neta

Produccién neta

Produccion neta

promedio de petréleo promedio de gas por el promedio de NGL por el

por el periodo de nueve

periodo de nueve

periodo de nueve

meses terminado el 31 meses terminado el 31 meses terminado el 31

de diciembre de 2019

de diciembre de 2019

de diciembre de 2019

Bloque (Mbbl/d)® (MMcfid)® (Mboe/d)®
Cuenca del Golfo San Jorge
Sur Rio Deseado ESte ..........cccooveiieenicnneene 0 0 0
Cuenca Noroeste
ACAMDUCO.......eviiiiiiiiiice e 0.0 1.1 0

(1) Con base en las reservas probadas desarrolladas para los bloques Bajada del Palo Oeste y Bajada del Palo Este para el interés de Vista al 31 de
diciembre de 2018 (que constituian un solo bloque antes del 31 de diciembre de 2018), estimamos que de la produccién convencional total de Bajada
del Palo durante el periodo de nueve meses terminado el 31 de diciembre de 2018, el 66% del total convencional de los voliumenes de petréleo, y el
82% del total convencional de los volimenes de gas natural corresponden a la concesion de Bajada del Palo Oeste.

(2) Jarilla Quemada consolida la informacién de produccion de Agua Amarga (Jarilla Quemada mas Charco del Palenque).

(3) La produccién de petréleo se compone de la produccién de petréleo crudo. La produccién de gas natural excluye el consumo de gas natural. La
produccion de NGL estd compuesta de la produccion de propano y butano y excluye la gasolina natural. Nuestra produccion de gasolina natural se
mezcla y vende con nuestro petréleo crudo y condensado y representa menos del 0.05% de nuestra produccion diaria promedio.

La informacion incluida en la siguiente tabla corresponde a todos los activos adquiridos por
nosotros en la Combinacion Inicial de Negocios. Nuestra produccion diaria promedio fue de 24,470 boe/d
para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018.

Produccion neta

Produccion neta

Produccién neta

promedio de petroleo promedio de gas por el promedio de NGL por

por el periodo de tres periodo de tres meses

meses terminado el 31 terminado el 31 de

de marzo de 2018

marzo de 2018

el periodo de tres
meses terminado el 31
de marzo de 2018

Bloque (Mbbl/d) (MMcf/d) (Mboe/d)
Cuenca Neuquina
Entre Lomas NeUQUEN ..........cceviiieeiiiieeeiiece e, 1.2 1.7 0.1
Entre Lomas Rio Negro........cccocvvevviiiiininceninne. 4.0 11.0 0.6
Bajada del Palo Oeste..........ccccovveeeiiiieeiiiiceeiee. 1.3 20.0 0.1
Bajada del Palo Este .........cccocevviiiiniiiiiiiice, 0.7 4.4 0.0
Jarilla Quemada® ...........ccoeveeiiiiiieee e 0.5 3.1 0.0
Charco del Palenque®..........ccccoeeeevevieieeinnennnn, - - 0.0
25 de Mayo-Medanito...........cccceeevvieiniieiiniieeee 3.6 2.2 0
IDM ittt 3.0 6.1 0
Coirdn Amargo NOMe.........ccoviiieiiiiie e 0.3 0.4 0
AQUIla MOTa ... 0 0 0
Coirdn Amargo Sur OeSte..........coovveeriieeiniineenns 0.1 0.1 0
Cuenca del Golfo San Jorge
Sur Rio Deseado ESte..........cccoovevvieiicniiennee, 0 0 0
Cuenca Noroeste
ACAMDBUCO.......eviiiiiiicii e 0.0 1.2 0

(1) Jarilla Quemada consolida la informacién de produccion de Agua Amarga (Jarilla Quemada mas Charco del Palenque).
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Concesiones

Hemos obtenido derechos sobre las siguientes concesiones de petréleo y gas en Argentina:

Cuenca Neuquina: (a) una participacién con operacion del 100% en los derechos de explotacion
de las concesiones 25 de Mayo-Medanito, Jaglel de los Machos, Entre Lomas Neuquén y Entre Lomas
Rio Negro, a la que nos referimos en conjunto como “Entre Lomas”, Bajada del Palo Oeste, Bajada del
Palo Este, y Jarilla Quemada y Charco del Palenque, a la que nos referimos de manera conjunta como
“Agua Amarga” (en todos los casos, como operadora); (b) una participacion con operacion del 55% en los
derechos de explotacion de la concesién Coirén Amargo Norte (como operadora); (C) una participacion
con operacion del 90% en concesion de explotacion no convencional Aguila Mora; y (d) una participacion
sin operacién del 10% en los derechos sobre el bloque CASO (que esta operado por Shell).

Cuenca del Golfo San Jorge: una participacion sin operacion del 16.95% en los derechos de
explotacion de la concesidn Sur Rio Deseado Este (que esta operada por Alianza Petrolera).

Cuenca Noroeste: una participacion sin operacion del 1.5% en los derechos de explotacién de la
concesion Acambuco (que esta operada por Pan American Energy).

El siguiente mapa muestra la ubicacion de los bloques shale ubicados en Argentina sobre los que
tenemos derechos al 31 de diciembre de 2019:

Bajada del Palo Oeste

= Acres netos: 62,641 (100% WI)

= Plazo de concesion: 2053

= Plan 2019: 12 pozos nuevos en produccion (8 pozos ya
produciendo)

= Operador: Vista

= Compromiso: Gastos de capital por $106MM hasta junio
de 2020 - ya completados

= Laproducciénalcanzé los 4,823 boe/d con 4 pozos en
2719

Coirén Amargo Sur Oeste

= Acres netos: 1,644 (10% WI)
Plazo de concesion: 2053

= Plan 2019: 3 pozos nuevos en produccion (completados
enel 1T19)

= Operador: Shell
=» Cuatro pozos actualmente en produccion

Acres netos: 48,853 (100% WI)

Plazo de concesion: 2053

Operador: Vista

Compromiso: Gastos de capital por $52MM hasta
diciembre de 2021

Los niimeros de las lineas de contorno indican grados API

Acres netos: 21,128 (90% WI)

Plazo de concesion: 2054

Operador: Vista

Compromiso: Gastos de capital por $32MM hasta
noviembre de 2021

I ireasproductivas Piioto / Delineacion

Nuestros contratos de concesidn en Argentina no contienen disposiciones en materia de cambio
de control, aunque la cesién de las concesiones esta sujeta a autorizacion previa por parte del poder
ejecutivo de la provincia donde se ubica la concesion correspondiente. Cuatro afios antes de expirar una
concesion, el concesionario debe presentar un estudio técnico-econémico que fundamente las razones
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por las cuales no es conveniente el abandono de cada uno de los pozos inactivos. Estas concesiones
pueden ser objeto de declaracién de caducidad por falta de pago del canon respectivo y/o por
incumplimiento sustancial de las obligaciones previstas en la ley o en la concesion respectiva. Ademas,
podemos revertir voluntariamente a toda o parte del area correspondiente en favor de las autoridades
argentinas.

Entre Lomas Neuquén y Entre Lomas Rio Negro

Somos operadores y titulares de una participacion del 100% en los derechos de explotacion de las
concesiones Entre Lomas Neuquén y Entre Lomas Rio Negro, mismas a las que nos referimos
conjuntamente como “Entre Lomas”, en la cuenca neuquina, en las Provincias de Neuquén y Rio Negro ,
respectivamente. Las concesiones de Entre Lomas se ubican aproximadamente 950 millas al suroeste de
la ciudad de Buenos Aires, en la cordillera este de los Montes Andinos. Se extienden sobre la frontera de
las Provincias de Rio Negro y Neuquén, aproximadamente 60 millas al norte de la ciudad de Neuquén. La
concesion de Entre Lomas Neuquén ampara un area de 99,665 acres brutos y la concesion de Entre
Lomas Rio Negro ampara un area de aproximadamente 83,349 acres brutos y ambas producen petréleo
y gas de diversas formaciones. Estos bloques tenian Reservas Probadas de 2.8 MMboe y 16.2 MMboe,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2019 y reportaron una produccion de 1.3 Mboe/d (46% consistié
en petrdleo) y 3.3 Mboe/d (60% petrdleo), respectivamente, en el afio terminado 31 de diciembre de 2019.
Las concesiones de Entre Lomas Neuquén y Entre Lomas Rio Negro vencen en 2026.

Al 31 de diciembre de 2019 la Compafiia se comprometi6 con la provincia de Rio Negro a perforar
8 pozos de desarrollo y 2 pozos de delineacion, a un costo estimado de US$20.0 millones, realizar
inversiones de capital en 9 obras de reacondicionamiento de pozos y abandonar 3 pozos por un costo
estimado de US$5.3 millones, en nuestras concesiones, hasta 2022.

Las unidades productivas son las areniscas continentales fluviales y eolianas de las formaciones
Tordillo y Punta Rosada, asi como las facies carbonaticas de la formacion Quintuco. El desarrollo primario
restante consiste en la perforacion de pozos ubicados a las orillas de los campos y en pequefas trampas
aisladas en areas con sistemas de fallas con relieves. Ademas, tenemos en curso proyectos de
recuperacion secundaria tales como el control de las propiedades del agua y la perforacion de pozos
adicionales en los campos ya existentes, que creemos que ofrecen un potencial significativo dados los
bajos factores de recuperacién actuales.

Bajada del Palo Oeste

Somos operadores y titulares de una participacion del 100% en los derechos de explotacion de la
concesion Bajada del Palo Oeste en la cuenca neuquina, en la Provincia del Neuquén. Al 31 de diciembre
de 2019 este bloque tenia reservas de 50.9 MMboe reservas de shale y 11.7 MMboe convencionales, y
reportd una produccion de 9.8 Mboe/d (de los cuales el 56% consistié en petrdleo) en lo que respecta al
afio terminado el 31 de diciembre de 2019. En diciembre de 2018 obtuvimos una concesion de explotacion
no convencional por 35 afios que vence en diciembre de 2053. En conexion con el otorgamiento de dicha
concesion, al 31 de diciembre de 2019 Vista ya ha cumplido con el compromiso de perforar 8 pozos
horizontales, totalizando una inversion de US$105.6 millones e instalaciones relacionadas por US$14.7
millones hasta junio del 2020.

Durante el 2019, completamos y conectamos nuestros primeros 8 pozos que llevo la produccion
de shale en Bajada del Palo Oeste desde cero a un mas de 10,000 en agosto 2019 y tuvo una produccion
promedio de 4.9 Mboe/d en el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019. Adicionalmente, en febrero
de 2020 completamos y conectamos nuestro tercer pad de 4 pozos. Empleamos una estricta politica de
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gestion de presion para preservar la integridad de las estimulaciones hidraulicas y la estabilidad de presion
del fondo del pozo. En cada uno de estos tres pads, aterrizamos dos pozos en el horizonte de navegacion
La Cocina, mientras los otros dos fueron aterrizados en Organico. Completamos cada pad con 10 clusters
por etapa de estimulacion hidraulica, con un espaciamiento entre estimulaciones hidraulicas de 246 pies
(75 metros) en el primer pad y 197 pies (60 metros) en el segundo y tercer pad (con excepcién de un pozo
de 40 metros de espaciamiento en el tercero). Durante la perforacién y completacién de nuestro tercer
pad, logramos mejorar nuestra eficiencia de perforacién aumentando nuestra velocidad de perforacion por
un 20% a un promedio de 726 pies diarios, con respecto a un promedio de 477 pies diarios en nuestro
primer pad. Adicionalmente, también mejoramos nuestro costo de completacién al reducir nuestro costo
por etapa de estimulacion en un 14% a US$189 mil Ddélares de US$220 mil Délares con respecto a nuestro
primer pad. Como resultado, el costo de perforacion y completacién promedio por pozo (normalizado a una
longitud lateral de 2.500 metros y 34 etapas de estimulacion hidraulica) se redujo de US$13.8 millones a
US$11.7 millones, resultando en ahorros de 15%. Creemos que el enfoque y la experiencia de nuestro
equipo nos permitio alcanzar 19.3 horas de tiempo de bombeo en un periodo de 24 horas, con 12,697 m3
de liquidos y 42,856 sxs de arena inyectados, resultando en 8 etapas de estimulaciéon en un mismo dia 'y
5.0 etapas de estimulacion promedio por dia en nuestro primer pad. Estas cifras fueron mejoradas en
nuestro segundo pad de 4 pozos, alcanzando un tiempo de bombeo de 22 horas y, consecuentemente,
alcanzando 11 etapas de estimulaciéon en un mismo dia y 7.6 etapas de estimulacién promedio por dia.
Las mejoras en el rendimiento y en los costos de perforacion de nuestro tercer pad fueron impulsadas
principalmente por el uso de un equipo de perforacion de menor tamafio (de tarifa méas baja) para perforar
las secciones superficiales e intermedias, y por el uso de un equipo con sistema giratorio dirigible durante
la seccion direccional, la transferencia de agua a los tanques en la locacion utilizando una manguera plana
para mejorar el costo del agua y la logistica durante la completacion y la mejora continua a través de
nuestro modelo de contrataciéon "One-Team". Adicionalmente, la mejora en nuestro desempefio en la
completacion del tercer pad es el resultado principalmente del uso de silobolsas para almacenar
apuntalante cerca de la ubicacion del pad y un sistema monoline frac-manifold para conectar los 4 pozos,
asi como una conexion rig-lock wireline y engrasado remoto de valvulas de estimulacién.

Producciéon acumulada por pozo Produccion diaria por pozo
Mboe/d
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La curva tipo estimada de Bajada del Palo Oeste se basa en datos reales de produccién obtenidos
a partir de datos publicos de pozos horizontales de los Bloques La Amarga Chica, Bandurria Sur, Loma
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Campana, Sierras Blancas y Cruz de Lorena, estimado por simulaciéon numérica. Cada pozo fue declinado
siguiendo los métodos usuales de la industria, para llegar a las estimaciones individuales sobre la
recuperacion final. Posteriormente, los pozos tipo P10-P50-P90 fueron estimados con base en la
distribucion de las recuperaciones finales. Para verificar la consistencia, aplicamos un proceso de
simulacién numérica. La porosidad efectiva y la saturacion de agua se estimaron mediante la interpretacién
petrofisica de los registros de pozo abierto de pozos antiguos en Bajada del Palo Oeste. La heterogeneidad
vertical de la roca tiene un efecto en el crecimiento de la estimulaciéon hidraulica, por lo que una
interpretacién detallada de los registros de imagenes de perforacion junto con una descripcion completa
de los nucleos disponibles en la formacion Vaca Muerta se utilizaron como entrada de heterogeneidad en
un simulador de estimulacion hidraulica. Este proceso de trabajo redne las propiedades geomecanicas y
las heterogeneidades verticales de la roca y simula la geometria de la estimulacion para un disefio de
estimulacion determinado. Los resultados se utilizan como entrada para la simulacion numérica del
yacimiento, donde la geometria de la estimulacion hidraulica se combina con la capacidad de
almacenamiento y flujo de la roca y las propiedades de los fluidos de los hidrocarburos. La salida de la
simulacién numérica se compar6 entonces con la curva P50 a partir de la curva real distribucion de datos
de produccion para la consistencia de los resultados.

El rendimiento de nuestros primeros 8 pozos durante los primeros 80 dias se compara
favorablemente contra el de los pozos petroliferos laterales (entre 1.900 y 3.000 metros de longitud lateral)
de Permian conectados entre 2017 y 2019 (normalizados a 2,500 metros de longitud lateral) y todos los
pozos petroliferos laterales perforados en Vaca Muerta, como se muestra en las tablas de abajo:

Pozos de Permian — produccion de petréleo acumulada 180 dias (vintage 2017, 2018 y 2019)"
Mboe/pozo —normalizado a 2,500 metros de longitude latera

400 Il Pozos Vista Ml Pozo promedioVista®® Pozos otras compaiiias

350

300
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P75 P50 P25 P10
Pozos Vaca Muerta — produccién acumulada 180 dias?

Mboe/pozo
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(1) Fuente: Enverus - Drilling Info; Pozos 1,900 3,000 mets i . Compafiias induidas: CPE, CXO, FANG, HK, LPI, MTDR, PE, PDCE, PXD, SM, WPX, XEC, EOG y CDEV; Solo
incluye pozos perforados en las cuencas Delaweare, Central Platform y Midland, con foco en laformacién Wolfcamp

(2) Fuente: Capitulo IV — Secretaria de Energia de Argentina; Todoslos pozos petroliferos laterales incluidos

(3) Calculado como el promedio del petréleo acumulado de los 8 pozos

La implementacién del modelo One Team Contracts, que alinea a los principales contratistas y a
Vista detras de los mismos objetivos, compartiendo objetivos de desempefio y compensacion, en conjunto
con las mejores préacticas en términos de logistica, nos permiti6 alcanzar resultados de finalizacién
sobresalientes en comparacion con la cuenca. Creemos que este pad representa un evento innovador
para nosotros, destacando la destreza técnica de Vista, su dedicacion a la eficiencia, la calidad de la
infraestructura y sus capacidades como operador de primera clase. A continuacion se presenta un
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cronograma indicativo de nuestro plan de desarrollo acelerado apoyado por nuestro enfoque de "One
Team", en comparacion con un plan de desarrollo tipico en Vaca Muerta.

Plan de desarrollo fast track respaldado por el novedoso enfoque One-Team @I\l tTEAM

Afio 1 |afio 2 | afio 3

Desarrollo del blogue en modo

Fase de delineacion factoria

| BAJDA DEL
FEEn Desarrollo del blogue en modo factoria

Fast track

Bajada del Palo Oeste tiene una extension de 62,641 acres brutos con exposicién a la formacion
de shale Vaca Muerta, contiguos a bloques que ya se encuentran en proceso de desarrollo o en los que
se han concluido pruebas piloto y en los que al 31 de diciembre de 2019 se habian perforado mas de 823
pozos.

Actualmente contamos con un inventario para perforacion para 11 afios con la formacién Vaca
Muerta como objetivo, que totaliza 400 locaciones en este bloque. Tenemos la intencién de ampliar nuestro
inventario para perforacion mediante el testeo de otros horizontes de navegacion adicionales, tales como
el Carbonato Superior, Carbonato Medio e Inferior, reduciendo la distancia entre los pozos en este bloque
y la delineacién adicional de las areas sobre las que tenemos derechos en los bloques Bajada del Palo
Este y Aguila Mora.

Ademas de contar con exposicion al principal acreage de petréleo de shale de Vaca Muerta, este
bloque recibe produccién de petréleo negro proveniente de la formacion Tordillo, la cual se encuentra en
proceso de recuperacion primaria, y también tiene algunos proyectos de inundacién con agua en proceso.
Ya se han efectuado pruebas de potencial de gas seco en las areniscas de la formacion Lotena, donde en
2018 se perforaron tres pozos.

Bajada del Palo Este

Somos operadores y titulares de una participacion del 100% en los derechos de explotacién de la
concesion Bajada del Palo Este en la cuenca neuquina, en la Provincia del Neuquén. Al 31 de diciembre
de 2019 este bloque tenia Reservas Probadas de 2.9 MMboe y una produccion de 1.4 MMboe (42% de
petréleo) durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019. El 21 de diciembre de 2019 obtuvimos una
concesion de explotacion no convencional por 35 afios que vence en diciembre de 2053. Con motivo del
otorgamiento de dicha concesion, Vista se ha comprometido a perforar 5 pozos horizontales, totalizando
una inversién de US$51.8 millones para diciembre de 2021, la cual a la fecha del presente reporte anual
no se ha realizado.

Bajada del Palo Este tiene una extension de 48,853 acres brutos con exposicion a la formacion de
petréleo de shale Vaca Muerta; y tenemos planeado delinear dicha area con el objeto de incrementar
nuestro inventario actual de perforacion de shale. Ademas, este bloque cuenta con areniscas fluviales y
eolianas de la formacion Tordillo que producen petrdleo negro, asi como con proyectos de recuperacion
secundaria que aun se encuentran en proceso de estudio.

Jarilla Quemada y Charco del Palenque

Somos operadores y titulares de una participacion del 100% en los derechos de explotacion de las
concesiones de Jarilla Quemada y Charco del Palenque, a las cuales nos referimos conjuntamente como
“Agua Amarga”, en la cuenca neuquina, en la Provincia de Rio Negro, y tienen una extensiéon de
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aproximadamente 47,617 y 47,963 acres brutos, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2019, estas
concesiones tenian Reservas Probadas de 0 MMboe y 0.9 MMboe, respectivamente, y una produccion
conjunta de 0.7 Mboe/d (48% petroleo) por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019. La concesion
Charco del Palenque vence en octubre de 2034, en tanto que la concesion Jarilla Quemada vence en
agosto de 2040.

La unidad productiva es el bloque Tordillo, en la que también existen proyectos de recuperacion
secundaria que aun no se han sometido a pruebas.

25 de Mayo-Medanito

Somos operadores y titulares de una participacion del 100% en los derechos de explotacion de la
concesion 25 de Mayo-Medanito en la cuenca neuquina, en la provincia de Rio Negro. Al 31 de diciembre
de 2019 este bloque tenia Reservas Probadas de 6.7 MMboe y reportd una produccién de 3.5 Mboe/d (de
los cuales el 94% consistio en petréleo), durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019. La concesion
vence en octubre de 2026.

Las unidades productivas son las facies volcaniclasticas de la formacion Choiyoi, las areniscas
fluviales de la formacién Tordillo y las facies clasticas-carbonéticas mezcladas de la formacién Quintuco.
Creemos que existe un alto potencial para proyectos de recuperacion secundaria dados los bajos factores
de recuperacién actuales.

JDM

Somos operadores y titulares de una participacion del 100% en los derechos de explotacion de la
concesion JDM en la cuenca neuquina, en la Provincia de Rio Negro, que tiene una extension de
aproximadamente 48,359 acres brutos. Al 31 de diciembre de 2019 este bloque tenia Reservas Probadas
de 6.7 MMboe y report6 una produccion de 4.3 Mboe/d (de los cuales el 76% consistio en petréleo) durante
el afio terminado el 31 de diciembre de 2019. La concesién vence en septiembre de 2025.

Las concesiones 25 de Mayo-Medanito y JDM tienen los siguientes compromisos de inversién de
capital con la Secretaria de Estado de Energia de Rio Negro:

e Al 31 de diciembre de 2019, nos comprometimos a la perforacion de 10 pozos de desarrollo,
4 pozos de delineacion y 1 pozo de exploracion, a un costo estimado de US$20.3 millones,
para el afio 2021; y

e Ademas, el 31 de diciembre de 2019, nos comprometimos a 11 trabajos de reparacién de
pozos y abandono de 21 pozos, a un costo estimado de US$7.4 millones para el afio 2021.

Las unidades productivas son las facies volcaniclasticas de la formacion Choiyoi, las areniscas
fluviales de la formacién Tordillo y las facies clasticas-carbonaticas mezcladas de la formacién Quintuco.
Creemos que existe un alto potencial para proyectos de recuperacion secundaria dados los bajos factores
de recuperacion actuales.

Coiron Amargo Norte

Somos operadores y titulares de una participacién del 55% en la coinversidn para la explotacién
de la concesion Coirén Amargo Norte en la cuenca neuquina, en la Provincia del Neuquén, que tiene una
extension de aproximadamente 26,598 acres brutos. Al 31 de diciembre de 2019 este bloque tenia
Reservas Probadas de 0.4 MMboe vy, durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, reporté una
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produccion de 0.3 Mboe/d (de los cuales el 87% consistio en petréleo). La concesion vence en 2037. No
tenemos compromisos de capital pendientes.

Este bloque tiene areniscas eolianas de la formacion Tordillo que producen petréleo negro. Dado
el potencial de gas seco de la formacién Lotena, que ya ha sido identificado en Bajada del Palo Oeste,
creemos que existe la oportunidad de ampliar dicha delineacion a Coiron Amargo Norte en el futuro, si hay
un incremento en el precio del gas natural.

Aguila Mora

Somos operadores Yy titulares de una participacion del 90% en la coinversién con G&P para el
aprovechamiento no convencional de la concesion para la exploracién de Aguila Mora en la cuenca
neuquina, en la Provincia del Neuguén, que tiene una extension de aproximadamente 23,475 acres brutos;
y tenemos planeado delinear dicha &rea con el objeto de incrementar nuestro inventario actual de
perforacion de shale.

El 29 de noviembre de 2019, el gobernador de la provincia de Neuquén emitié el Decreto 2597 por
el cual se concedi6 en favor de la compafiia G&P una concesién de explotaciéon no convencional sobre el
area “Aguila Mora” por un plazo de 35 afios (renovable, a su vencimiento y sujeto a ciertas condiciones,
por periodos sucesivos de 10 afios), reemplazando el permiso de exploracion anteriormente otorgado.

G&P es titular del derecho de concesion sobre el area “Aguila Mora”. Vista Argentina (i) tiene un
90% de participacion en el contrato de union transitoria que conforma junto con G&P para la exploracion y
explotacion de los hidrocarburos en el &rea, y (ii) es la operadora del area.

La concesién de explotacion no convencional mencionada incluye un periodo inicial de plan piloto
de 2 afios, plazo durante el cual Vista Argentina debe (i) poner en produccién tres pozos ya perforados y
completados por el operador anterior, (i) perforar dos pozos horizontales nuevos, y (iii) construir
instalaciones de superficie asociadas, totalizando una inversion aproximada de US$32,000,000.

En el marco del otorgamiento de la concesion de explotacion no convencional antes mencionada,
Vista Argentina pago a la provincia de Neuquén los siguientes conceptos: (i) bono de infraestructura por
un monto de US$700,000; y (ii) en materia de RSE, un monto de US$800,000.

Este bloque tuvo una produccién de 37 boe/d (100% petréleo) para el afio terminado el 31 de
diciembre de 2019.

Coirén Amargo Sur Oeste

Este bloque consiste en una concesién de explotacion no convencional con extension de
aproximadamente 16,440 acres brutos en la parte mas importante de la formacién Vaca Muerta en la
Provincia del Neuquén, ubicados en forma contigua a bloques que ya se encuentran en proceso de
desarrollo o en los que ya se han concluido pruebas piloto. Somos titulares de una participacién del 10%
en una coinversién en la que Shell (el operador del bloque) y G&P cuentan con participaciones del 80% y
el 10%, respectivamente.

En marzo de 2018 se perforé el primer pozo, que reportd una produccién superior a la curva
estimada. Al 31 de diciembre de 2019 este blogue contaba con Reservas Probadas a nuestra participacion
de 1.6 MMboe y una produccién medida a nuestra participacién de 0.2 Mboe/d (89% petréleo), por el afio
terminado el 31 de diciembre de 2019. Al 31 de diciembre de 2019 no hay compromisos de capital
pendientes con la Provincia del Neuquén, ya que hemos completado durante 2019 con las inversiones
pendientes consistentes en la perforacién y terminacion de 3 pozos horizontales.

Sur Rio Deseado Este
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Somos titulares de una participacion del 16.95% en la coinversion para la explotacion de la
concesion Sur Rio Deseado Este en la cuenca del Golfo San Jorge, en la Provincia de Santa Cruz, que
tiene una extension de aproximadamente 75,604 acres brutos. El operador de este bloque para evaluacion
es Alianza Petrolera. Al 31 de diciembre de 2019 este bloque no contaba con Reservas Probadas v,
durante el afio terminado el 31 de diciembre 2019, no reportd produccién alguna. La concesién vence en
2021. No tenemos compromisos de capital pendientes.

APCO Sucursal Argentina (actualmente Vista Argentina) suscribié un contrato de joint venture, que
no se encuentra registrado, para la exploracion de una porcion de la concesién Sur Rio Deseado Este, en
la que tiene una participacion del 44% y Quintana E&P es el operador. Este contrato de exploracion cubre
aproximadamente 63,249 acres brutos de un total de 75,604 acres brutos de Sur Rio Deseado Este.

Acambuco

Somos titulares de una participacion del 1.5% en la coinversion para la explotacion de la concesion
Acambuco en la cuenca Noroeste, en la Provincia de Salta, que tiene una extension de aproximadamente
293,747 acres brutos. El operador de este bloque de evaluacién es Pan American Energy, que posee una
participacion del 52%. El porcentaje restante corresponde a otros dos socios: YPF, que tiene una
participacion del 45%; y Northwest Argentina Corporation, una subsidiaria de WPX Energy, que tiene una
participacion del 1.5%. Al 31 de diciembre de 2019, este bloque tenia Reservas Probadas netas de 0.6
MMboe y, durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, report6 una produccion neta de 0.2 Mboe/d
(de los cuales el 12% consisti6 en petréleo). La vigencia del lote de explotacion San Pedrito, en la
concesion Acambuco, termina en 2036 mientras que el lote de explotacion Macueta, también bajo la
concesion de Acambuco, expira en 2040. No existen compromisos de capital pendientes.

México
Adquisicién de derechos sobre los bloques de Jaguar

El 30 de octubre de 2018 consumamos la adquisicion del 50% de los derechos sobre tres bloques
adjudicados a 2 empresas de exploracién y produccion mexicanas, Jaguar Exploraciéon y Produccion 2.3,
S.AP.l. de C.V., una empresa propiedad de Jaguar, y Pantera Exploracion y Produccién 2.2, S.A.P.l. de
C.V. (“Pantera”), una empresa perteneciente en un 67% a Jaguar y en un 33% a Sun God Energia México,
S.A. de C.V,, a través de un convenio de cesion de derechos y un acuerdo de operacién conjunta (de
manera conjunta, el “Acuerdo de Operacidon Conjunta”). Como resultado de esta transaccion, que fue
aprobada por la CNH el 2 de octubre de 2018, somos titulares del 50% de los derechos sobre los siguientes
bloques:

e (CS-01 (23,517 acres