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Ronda 1.3 -Resultado perfecto

La Comision Nacional de Hidrocarburos dio a conocer los ganadores de
la tercera licitacion de la Ronda 1 (o Ronda 1.3)

Dicho paquete se compone de 25 areas en campos terrestres,
comprendidas en una superficie total de 7,776 km?

Se asigno el 100% de las areas licitadas (25 areas), un resultado muy
superior a lo esperado por el mismo gobierno federal (~20%o)

En nuestra opinion, la asignacion fue muy exitosa a pesar de los bajos
precios del petrdleo, debido principalmente a los bajos costos de
extraccion en los campos convencionales en tierra, relativo a otro tipos
de campos

Los siguientes procesos de licitacion sin fecha programada hasta el
momento, incluyen campos en aguas profundas y petroleo extra pesado,
asi como exploracion en Chicontepec

Tercera licitacion de la Ronda 1. El dia de ayer la Comision Nacional de
Hidrocarburos (CNH) dio a conocer los ganadores de la tercera licitacion de la
Ronda 1 (o Ronda 1.3). Cabe recordar que esta ronda representa el tercer
esfuerzo por parte del gobierno para asignar proyectos de energia al sector
privado. Esta vez el paquete estuvo compuesto por 25 blogues en campos
terrestres, comprendidas en una superficie total de 7,776 km? dentro de los
estados de Nuevo Ledn, Tamaulipas, Chiapas, Tabasco y Veracruz (como se
muestra en el mapa a continuacion). Cabe sefialar que estos terceros blogues
licitados contienen hidrocarburos tales como gas seco, aceite, gas y condensado.

Bloques licitados en la Ronda 1.3
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Asignacion perfecta. Cabe destacar que se asignd el 100% de los 25 bloques
licitados, siendo la mayoria empresas mexicanas las ganadoras, como se observa
en la tabla inferior. Un resultado significativamente por arriba de lo esperado
por el mismo gobierno federal (~20%), en un ambiente en el que la tendencia de
los precios del petrdleo sigue siendo de baja. En este contexto, cabe mencionar
que la inversién inicial necesaria para invertir en pozos convencionales en tierra
es mucho menor a la que se requiere para explorar y producir en campos de
aguas someras, Asimismo, en nuestra opinion, la asignacion fue muy exitosa a
pesar de los bajos precios del petréleo, debido principalmente a los bajos costos
de extraccion en los campos convencionales en tierra, relativo a otro tipos de
campos.

Ganadores de los bloques de la tercera licitacion
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Areas licitadas  Nombre del campo Licitante ganador (*Consorcio)

Pais de origen

Area 23 Tajon Compaiiia Petrolera Perseus México
Area7 Cuichapa-Pte Servicios de Extraccion Petrolera Lifting de México México
Area 14 Moloacan *Canamex Dutch, Perfolat de México, American Oil Tools Holanda/México
Area 1 Barcodén Diavaz Offshore México
Area 15 Mundo Nuevo Renaissance Oil Canada
Area 16 Paraiso *Roma Energy, Tubular Technology, GX Geoscience EE.UU./México
Area 6 Catedral Diavaz Offshore México
Area 25 Topén Renaissance Oil Canada
Area 13 Mayacaste Grupo Diargco México
Area 11 Malva Renaissance Oil Canada
Area 18 Pefia Blanca Strata Campos Maduros México
Area2 Benavides-Primavera *Sistemas Integrales de Compresion, Nuvoil, Constructora Marusa México
Area 9 Fortuna Nacional Compaifiia Petrolera Perseus México
Area 20 Ricos Strata Campos Maduros México
Area 12 Maredgrafo Consorcio Manufacturero Mexicano México
Areas Carretas Strata Campos Maduros México
Area 19 Ponton *Geo Estratos, Geo Estratos MXQil Exploracion y Produccion México
Area 24 Tecolutla *Geo Estratos, Geo Estratos MXQil Exploracion y Produccion México
Area 22 Secadero *Grupo R Exploracion y Produccion, Constructora y Arrendadora México  México
Area 8 Duna Construcciones y Servicios Industriales Globales México
Area 21 San Bernardo Sarreal México
Area3 Calibrador Consorcio Manufacturero Mexicano México
Area 10 LaLaja *Geo Estratos, Geo Estratos MXOil Exploracion y Produccion México
Area 4 Calicanto Grupo Diargco México
Area 17 Paso de Oro *Geo Estratos, Geo Estratos MXQil Exploracién y Produccidn México

Fuente: SENER, CNH

Participantes de la tercera licitacion. En esta convocatoria se presentaron 40
licitantes, 26 empresas individuales y 14 consorcios. Cabe mencionar que 11 de
las 51 empresas precalificadas, decidieron abandonar el proceso y no se
registraron el dia de ayer. Los licitantes que entregaron sobres con sus
propuestas se muestran en la tabla siguiente.



Licitantes participantes en la Ronda 1.3
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1 Grupo Vordcab, en consorcio con Ocm Vordcab 21 Tonalli Energia
2 Generadora y Abastecedora de Energia de México 22 Grupo Diargco
3 Diavaz Offshore 23 Grupo Industrial de Tabasco, en consorcio con Servicios Asociados
4 Citla Energy Onshore 24  Roma Energy Holdings, en consorcio con Tubular Technology y Gx Geoscience
Corporation
5 Geopark Limited en consorcio con Newpek Exploracion y 25  GPAEnergy
Extraccion
Gran Tierra Energy Inc 26  Renaissance Oil Corp
Sun God Energia de México 27  Steel Serv, en consorcio con Constructora Hostotipaquillo, Desarrollo de

Tecnologia y Servicios Integrales y Mercado de Arenas Silicas
8 Geo Estratos, en consorcio con Geo Estratos Mxoil Exploracion 28  Construcciones y Servicios Industriales Globales

y Produccion

9 Compaiiia Petrolera Perseus 29  T5Enermusa

10  Sarreal 30  Strata Campos Maduros

11 PetroBal, en consorcio con PetroSouth Properties 3 Gr’upo R Exploracién y Produccion, en consorcio con Constructora y Arrendadora
12 Torenco Energy, en consorcio con Petrodata Services 32 !\I'A:cxgl)ceotrol Internacional

13 Servicios de Extraccion Petrolera Lifting de México 33 Sanchez-Olium

14 Cheiron Holfings Limited 34  Iberoamericana de Hidrocarburos

15  Consorcio Manufacturero Mexicano 35  Servicios PJP4 de México

16  Sistemas Integrales de Compresion, en consorcio con Nuvoily 36 Canamex Dutch, en consorcio con Perfolat de México y American Oil Tools

Constructora Marusa

17  Carso Oil and Gas 37 Armour Energy Limited

18  Petroleum Incremental 38  Ingenieria, Construcciones y Equipos Conequipos, en consorcio con Industrial
Consulting, Desarrolladora Oleum, Marat International y Constructora Tzaulan

19  Jaguar Exploracion y Produccion de Hidrocarburos, en 39  GAT Oil&Gas
consorcio con Energia Americas |l

20  Controladora de Infraestructura Petrolera México 40  Caabsa Infraestructura, en consorcio con Zenith Servicios Petroleros y Oleoducto

Del Norte De Colombia

Fuente: CNH

Los siguientes procesos de licitacion sin fecha programada hasta el
momento. Las subsecuentes dos rondas que faltan por completar en la Ronda 1,
cuyos procesos licitatorios estan todavia por definir, incluyen campos en aguas
profundas y petroleo extra pesado, asi como exploracion en Chicontepec, asi
COMO recursos no convencionales.

Excelente resultado. Consideramos que los pozos en aguas terrestres resultaron
mas atractivos que en rondas anteriores, particularmente ante el interés de las
empresas pequefias. Cabe destacar que gran cantidad de estos fueron
abandonados prematuramente por Pemex a principios de los ochenta, cuando se
inicié la explotacion de Cantarell, que era menos costoso de extraer. No
obstante lo anterior, con las nuevas tecnologias, los costos de extraccion se han
reducido relativamente, haciéndolos mas atractivos para la inversion. En nuestra
opinién, el resultado de esta ronda super0 nuestras expectativas dadas las
mejoras y la informacion adicional que ha venido recibiendo el gobierno en los
gjercicios anteriores, lo que los prepara mejor para los préximos procesos, en los
que por primera vez, estaran licitindose campos en aguas profundas y petréleo
extra pesado, como mencionamos anteriormente.



De nuestro equipo de estrategia de renta fija y tipo de cambio

Los precios del crudo han mantenido una dinamica fuertemente deteriorada
desde mediados del afio anterior dadas las condiciones de oferta global que
superan su capacidad de consumo como muestra la gréafica inferior izquierda, asi
como las expectativas que el mercado incorpora respecto a la posibilidad de
encontrar un balance en el mismo hacia delante. En particular, la estrategia de la
OPEP por proteger su parte del mercado via precios bajos ha tenido un impacto
ciertamente menor al esperado inicialmente sobre productores norteamericanos.
Sin embargo conforme las alternativas que hasta el momento han posibilitado
mayor eficiencia se reducen entre estos participantes, se espera que la
produccion en EE.UU finalmente comience a decaer. Ejemplo de esta condicion
es la constante acumulacion de inventarios observada en EE.UU. la cual plasma
el grafico inferior derecho. Esta tendencia ha tenido lugar en un contexto donde
desde hace mas de 40 afios las exportaciones de crudo estan restringidas para
productores locales, paradigma con altas posibilidades de terminar pronto.

A diferencia de periodos anteriores, en esta ocasion los movimientos de los
precios del petréleo se han dado ante una combinacién de choques de demanda
(explicada por menor demanda por parte de China y otras regiones) y oferta
(sobreproduccion mundial). Respecto a este Gltimo punto, la produccién en
EE.UU. al 30 de noviembre de este afio segun datos del EIA, se ubica en 9.4
millones bbl/d comparado con 5.6 millones bbl/d 5 afios atras. Mientras tanto, la
autoimpuesta cuota de produccién de la OPEP de 30 millones bbl/d, vigente
hasta la reunion del pasado 4 de diciembre, contrasta con niveles reales de
produccion que oscilan en al menos 1.5 millones bbl/d adicionales a dicho
techo. En nuestro pais, la plataforma de produccion de hidrocarburos ha
registrado una reduccién de 33.4% con un nivel de 2.6 millones bbl/d en octubre
de este afio en comparacion con 3.9 millones bbl/d en abril de 2004, atribuible a
menor extraccion en el yacimiento Cantarell. Al cierre de ayer, el WTI ha caido
65.2% desde su punto mas alto en 2014 pasando de 107.26 a 37.35 US$/bbl,
mientras el Brent se ubicd en 38.05 US$/bbl equivalente una pérdida de 66.9%
de su méaximo el afio anterior en 115.06 US$/bbl. Por su parte, la mezcla
mexicana acumula pérdidas este afio de 38.8%, lo cual la ubica en 28.34
US$/bbl, cediendo 73.3% frente a su maximo el afio anterior en 102.41 US$/bbl.
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Demanda/Oferta EIA y desempeiio del Brent Inventarios de crudo en EE.UU.
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A la par, miembros del OPEP como Libia e Irak han incrementado su
produccion, Arabia Saudita se encuentra en maximos historicos, y el potencial
levantamiento de sanciones econdmicas a Iran les permitira exportar crudo de
nuevo. Este contexto ha incorporado nerviosismo sobre la posibilidad de
encontrar un punto de equilibrio que permita recuperacion en los precios,
aunado al moderado crecimiento econdémico global que continda figurando
como un riesgo por el lado de la demanda. En relacion a Irdn, su préxima
reincorporacion a los mercados globales de energia, pudiera darse tan pronto
como a principios de enero, aungue no descartamos mayores retrasos.
Asimismo, vale la pena mencionar que el estado de la infraestructura local es
una restriccion relevante, por lo que no se espera flujo a su maximo potencial en
el corto plazo. Adicionalmente, la produccion de otros miembros (tales como
Nigeria, Ecuador y Venezuela) pudiera fluctuar de manera erratica,
proporcionando cierto espacio de ajuste para los barriles Iranies. Sin embargo,
algunos participantes del mercado declaran que ya han comenzado a fluir por
medio de mercados menos regulados. De esta forma, el necesario rebalanceo
que dé soporte a mayores precios, probablemente venga de productores
independientes a la OPEP, conforme dichas industrias encuentren menores
margenes vs. sus costos marginales. No obstante, es importante sefialar que las
condiciones del sector dificilmente permitan un escenario para una recuperacion
solida en el mediano plazo, de tal forma que la mediana de los estimados del
consenso de Bloomberg ubica un nivel de 60 US$bbl para el WTI durante 2017
y de 61.25 US$/bbl en el caso del Brent. Por otro lado, para 2019 el mismo
consenso espera que los precios se ubiquen en 66 y 70 US$bbl, en el mismo
orden. Asimismo, reconocemos que los precios del petroleo pudieran caer cerca
de 5 ddlares adicionales en los proximos 6 meses, encontrando riesgos latentes
por los efectos de menor crecimiento econémico a nivel global.



&b BANORTE IXe

En este sentido, la coyuntura sefialada también puede ser advertida en los
mercados de futuros, donde la estructura de la curva ha marcado notorios ajustes
como refleja el grafico inferior izquierdo. Asimismo, la operacion intradia ha
observado niveles de volatilidad importantes, y para los cuales vale la pena
sefialar una influencia relevante derivada de posiciones técnicas especulativas y
una correlacion negativa con el dolar norteamericano, motivo por el cual
apreciaciones temporales pudieran ser revertidas de manera precipitada.
Respecto al posicionamiento técnico, se ha registrado un incremento
considerable sobre los cortos totales en opciones y futuros tanto del Brent como
del WTI, situacion que pudiera provocar presiones adicionales sobre ambos
activos conforme actores financieros contindlan cubriendo posiciones y
productores realizan operaciones en un intento por acotar pérdidas. Hacia
delante esperamos que la compleja coyuntura en el sector energético mantenga
precios bajos por mas tiempo resaltando la capacidad de adaptacién
principalmente de productores norteamericanos a un entorno adverso.

Curva de Futuros Brent Desempeiio de la mezcla mexicana de exportacion
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia Maria Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldivar, Tania Abdul Massih Jacobo,
Alejandro Cervantes Llamas, Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Victor Hugo Cortes Castro, Marissa Garza Ostos, Marisol
Huerta Mondragén; Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Juan Carlos Garcia Viejo, Hugo Armando Gémez Solis, Idalia Yanira Céspedes Jaén,
José ltzamna Espitia Hernandez; Valentin Ill Mendoza Balderas, Rey Saul Torres Olivares, Santiago Leal Singer, Maria de la Paz Orozco,
certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compafiia(s) o
empresa(s) objeto de este reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo declaramos que no hemos recibido, no
recibimos, ni recibiremos compensacion distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V por la prestacion de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin
embargo, los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre
otras cosas, la utilizacién de informacion privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de
celebrar operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpésita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis,
desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emisién del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de
distribucién.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracién de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte
Ixe y de sus filiales. Dicha remuneracién se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio
individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo 0 compensacién por transaccion
especifica alguna en banca de inversion o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro
brinden algun servicio como los mencionados a las compafiias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracion por parte de dichas corporaciones en contraprestacién de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los Ultimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por
parte de la banca de inversion o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto
de andlisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte Ixe, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de
inversion o de cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis en
el presente reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del Ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos
financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversion de los valores
en circulacién o el 1% de la emision o subyacente de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte Ixe, Grupo Financiero
Banorte, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpésita persona, en los valores o
instrumentos derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aungue este documento ofrece un criterio general de inversion, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion
financiera.

Determinacién de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el andlisis de multiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro
método que pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacion vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los
precios objetivo calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., ya que esto depende de una gran cantidad de
diversos factores endégenos y exdgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno en el que se desempefia e influyen en las
tendencias del mercado de valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en
contra de su interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracion alguna
respecto de su precision o integridad. La informacion, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su
emision, pero estan sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los
cambios y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna
por cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni
reproducido total o parcialmente sin previa autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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Financ. Estruc.

Director General Adjunto Banca Transaccional y
Arrendadora y Factor

Director General Adjunto Gobierno Federal

Director General Adjunto Banca Patrimonial y
Privada

Director General Adjunto Banca Corporativa e
Instituciones Financieras

Director General Adjunto Banca Internacional

Director General Adjunto Banca Empresarial

gabriel.casillas@banorte.com

raquel.vazquez@banorte.com

delia.paredes@banorte.com
alejandro.cervantes@banorte.com
katia.goya@banorte.com
miguel.calvo@banorte.com
juan.garcia.viejo@banorte.com
saul.torres@banorte.com
lourdes.calvo@banorte.com

alejandro.padilla@banorte.com
juan.alderete.macal@banorte.com

santiago.leal@banorte.com

manuel.jimenez@banorte.com
victorh.cortes@banorte.com
marissa.garza@banorte.com

marisol.huerta.mondragon@banorte.com

jose.espitia@banorte.com
valentin.mendoza@banorte.com
maripaz.orozco@banorte.com

tania.abdul@banorte.com
hugoa.gomez@banorte.com
idalia.cespedes@banorte.com

armando.rodal@banorte.com
alejandro.faesi@banorte.com
alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com
arturo.monroy.ballesteros@banorte.com
gerardo.zamora@banorte.com
jorge.delavega@banorte.com
|uis.pietrini@banorte.com

pimentelr@banorte.com

rvelazquez@banorte.com

victor.roldan.ferrer@banorte.com

(55) 4433 - 4695

(55) 1670 - 2967

(55) 5268 - 1694
(55) 1670 - 2972
(55) 1670 - 1821
(55) 1670 - 2220
(55) 1670 - 2252
(55) 1670 - 2957
(59)

55) 1103 - 4000 x 2611

(55) 1103 - 4043
(55) 1103 - 4046
(55) 1670 - 2144

(55) 5268 - 1671
(55) 1670 - 1800
(55) 1670 - 1719
(55) 1670 - 1746
(55) 1670 - 2249
(55) 1670 - 2250
(55) 1670 - 2251

(55) 5268 - 1672
(55) 1670 - 2247
(55) 1670 - 2248

(81) 8319 - 6895
(55) 5268 - 1640
(55) 5268 - 9996
(55) 5004 - 1002
(81) 8318 - 5071
(55) 5004 - 5121
(55) 5004 - 1453

(55) 5268 - 9004

(55) 5004 - 5279
(55) 5004 - 1454


mailto:katia.goya@banorte.com
mailto:jespitia@ixe.com.mx
mailto:hgomez01@ixe.com.mx

