Rondas 2.2 y 2.3 en el contexto de los
primeros éxitos de la reforma energética

= La Comisién Nacional de Hidrocarburos dio a conocer los ganadores de
lalas Rondas 2.2y 2.3

= Estas rondas se llevaron a cabo en el contexto del hallazgo, por parte de
empresas privadas, de alrededor de un yacimiento con alrededor de mil
millones de barriles en las costas de Tabasco

= La segunda licitacién (2.2) comprendié 10 areas en campos terrestres
con una superficie total de 4,221 km?

= La Ronda 3 incluyé 14 areas también en campos terrestres,
comprendidas en una superficie total de 2,594.8 km?

= De las 24 areas licitadas, se asignaron el 87.5%, un resultado muy por
arriba a lo esperado tanto por analistas como por el mismo gobierno
federal (~25-30%)

= En nuestra opinién, la asignacion fue altamente exitosa, mostrando
mucho interés en el desarrollo del mercado en México por parte de
diversas empresas petroleras

= El siguiente paso en las licitaciones son los farmouts de Pemex, los
cuales se llevaran a cabo el 4 de octubre de 2017, incluyendo 2 campos
terrestres y un campo en aguas someras

Segunda y tercera licitacion de la Ronda 2. La Comision Nacional de
Hidrocarburos (CNH) dio a conocer los ganadores de la segunda y tercera
licitacion de la Ronda 2 (0 Ronda 2.2 y 2.3). Cabe recordar que esta ronda
representa el sexto esfuerzo por parte del gobierno para asignar proyectos de
energia al sector privado. En la Ronda 2.2 se presentaron 6 licitantes, 2
empresas individuales y 4 consorcios. De éstos, participaron todos los
consorcios y solo una de las empresas, de las cuales 2 lograron una licitacion.
En este caso el paquete estuvo compuesto por 10 bloques en campos terrestres,
comprendidos en una superficie total de 4,221 km?, nueve bloques en la zona
conocida como la “Cuenca de Burgos” en Tampico y Nuevo Leon, y otros en la
“Cuenca del Sureste”, en Tabasco (como se muestra en el mapa de lado
izquierdo). Cabe sefialar que estos bloques contienen en su mayoria
hidrocarburos tales como gas himedo y gas seco.
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Por su parte, en la Ronda 2.3 se presentaron 17 licitantes, de los cuales 10 eran
empresas individuales y 7 consocios. De éstos, participaron todos los consorcios
y empresas participaron, de las cuales 5 lograron una licitacion. En este caso el
paquete estuvo compuesto por 14 bloques en campos terrestres, comprendidos
en una superficie total de 2,594.8km?, cuatro blogues en la zona conocida como
la “Cuenca de Burgos” en Tampico y Nuevo Leon, uno en la “Cuenca de
Tampico Misantla” en Veracruz, tres en la “Cuenca de Veracruz” es ese estado
y seis en las “Cuencas del Sureste” en Veracruz y Tabasco (COmo se muestra en
el mapa del lado derecho). Cabe sefialar que estos bloques contienen en su
mayoria hidrocarburos tales como gas himedo y gas seco.

Bloques licitados en la Ronda 2.2
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Bloques licitados en la Ronda 2.3
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Excelente resultado de la licitacion. Cabe destacar que dentro de la Ronda 2.2
se asigno el 70% de los bloques licitados, con 6 de los 7 al consorcio entre Sun
God y Jaguar, siendo la primera de origen canadiense y la segunda mexicana.
Este resultado fue superior al esperado por el gobierno federal, quien esperaba
una asignacion de entre 25% y 30% debido a las condiciones de los pozos,
principalmente en terrenos arenosos con intercalaciones arcillosas.

Por su parte, la Ronda 2.3 asigné el 100% de los bloques licitados, con la
mayoria de las empresas siendo de origen mexicano. En este caso, las
expectativas del gobierno, al igual que para la Ronda 2.2, anticipaban una
asignacion de entre el 25% y el 30%, el cual fue superado sin problema.

Destaca el hallazgo por parte de empresas privadas de alrededor de mil
millones de barriles en las costas de Tabasco. Estos resultados sugieren que
las empresas petroleras, tanto nacionales como internacionales continGan
mostrando interés en el desarrollo petrolero de México, particularmente siendo
apoyado por la noticia del descubrimiento realizado por el consorcio de Premier,
Talos y Sierra Oil & Gas, el cual catalogaron como uno de los 15 hallazgos mas
grandes de los ultimos 20 afios.



Ganadores de los bloques de la Ronda 2.2

Area Regalia Factorde  Valor ponderado Tipo de
Licitante Pais de origen adicional inversion de la propuesta  hidrocarburo
contractual o L o
(%) adicional econoémica a explotar
Iberoamericana de
1.Burgos  Hidrocarburos y México 3.91 1 5.535 Gas hiimedo
Servicios PJP4
2.Burgos  Desierto Gas hiimedo
3.Burgos  Desierto Gas hiimedo
Canaday .
4.Burgos  Sun God y Jaguar México 25 1.5 29.826 Gas hiimedo
5.Burgos  Sun God y Jaguar C,\zjlr!aSia y 16.96 0 16.96 Gas hiimedo
éxico
6.Burgos Desierto Gas hiimedo
7.Burgos  Sun God y Jaguar C'an’aQa y 25 1.5 29.826 Gas hiimedo
éxico
Canaday .
8.Burgos  Sun God y Jaguar México 25 1.5 29.826 Gas hiimedo
9.Burgos  Sun God y Jaguar C,\zjlqat_ja y 25 15 29.826 Gas humedo
éxico
. Aceite
10.Sur  Sun God y Jaguar C,a“,af’a y 45 15 52,001 siperligero y
éxico
gas seco
Fuente: SENER, CNH
Ganadores de los bloques de la Ronda 2.3
Area Regalia Factorde  Valor ponderado Tipo de
Licitante Pais de origen adicional inversion de la propuesta  hidrocarburo
contractual o . L
(%) adicional econémica a explotar
Iberoamericana de
1.Burgos  Hidrocarburos y México 25 1.5 29.826 Gas hiimedo
Servicios PJP4
Newpek y Verdad México y .
2. Burgos Exploration EE.UU. 25 1.5 29.826 Gas hiimedo
Newpek y Verdad México y .
3. Burgos Exploration EE.UU. 23.56 0 23.56 Gas hiimedo
Iberoamericana de
4.Burgos  Hidrocarburos y México 3.91 1 5.535 Gas hiimedo
Servicios PJP4
1. TampIco- . ar México 40 15 46525 Aceite y Gas
Misantla hamedo
Shandong Kerui,
1. Veracuz Slcovgl y Nuevas China y Mexico 40 15 46.525 Gas humedo
Soluciones
Energéticas
2. Veracuz Jaguar México 40 1.5 46.525 Aceite ligeroy
gas seco
3. Veracuz  Jaguar México 40 15 46505 ~ Aceiteligeroy
gas humedo
1. Cuencas del Jaguar México 45 1.5 52.091 Ace]te ygas
Sureste hamedo
Shandong Kerui,
2. Cuencas del Sicoval yNuevas oo pMexico 40 15 46525 Acsite ligero
Sureste  Soluciones
Energéticas
Shandong Kerui,
3. Cuencas del Sicoval yNuevas ooy pMoxico 45 15 52,091 Acsite ligero
Sureste  Soluciones
Energéticas
4 Cuencas del o, 0l & Gas México 45 15 52,001 Aceite ligero
Sureste
5 Cuencas del Garso 0il & Gas México 40 15 46505 ~ Aceiteligeroy
ureste gas
6. Cglencas del Jaguar México 40 15 46,525 Aceite ligero y
ureste gas seco

Fuente: SENER, CNH
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Estas han sido dos de las rondas més exitosas. El proceso de licitacion de las
rondas petroleras ha tenido un promedio de asignacién de 70%, mientras que las
Gltimas dos rondas han asignado el 70% (Ronda 2.2) y el 100% (Ronda 2.3)
respectivamente. Cabe recordar que la ronda 1.3, al igual que la 2.3 han sido las
mas exitosas al haber asignado el 100% de los bloques, como se observa en la
siguiente grafica.

Bloques estimados y asignados de las diferentes rondas petroleras
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Los siguientes procesos de licitacion se llevaran a cabo el 4 de octubre. Estos
incluyen tres farmouts de Pemex, siendo: (1) EI campo de Ayin-Batsil en la zona
de la “Salina del Istmo” en aguas someras; (2) el campo terrestre de Cardenas
Mora en el estado de Tabasco; y (3) el campo terrestre Ogarrio también en
Tabasco. Por otro lado, los participantes del mercado ain esperan informacion
de la eventual Ronda 3.

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

El complejo proceso de rebalanceo mantiene precios del petroleo
contenidos. La actividad en el mercado de crudo contintia definida por un alto
escepticismo sobre las condiciones para el balance entre oferta y demanda, en
donde el pacto acordado entre la OPEP y otros productores externos al cartel a
finales del afio pasado (extendido recientemente en mayo) esta por enfrentar una
nueva prueba. El pacto original concede la exclusion de recortes tanto a Libia
como a Nigeria dada la compleja situacién politica en ambas naciones. A pesar
de que la coyuntura local no ha sido del todo resuelta, la produccion ya ha
mostrado recuperacion relevante, provocando incluso, como mostré el reporte
mensual del cartel este miércoles, un incremento en los niveles de extraccion
agregada de la organizacion impulsado justamente por este frente. Esta
situacion se da en un contexto donde la produccion en EE.UU. continda al alza,
generando un escenario sumamente complejo para el proceso de rebalanceo
deseado en la estructuracion del pacto de oferta.
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En este contexto, los precios del petr6leo han mantenido al menos desde inicios
de junio una cotizacion debajo de los 50 US$/bbl en el caso del Brent (ver
gréafica inferior a la izquierda), operando actualmente cercano a 48 US$/bbl,
equivalente a un ajuste de -16% desde su punto mas alto en 2017 alcanzado en
enero. Por su parte, la estructura de la curva de futuros (ver grafica inferior
derecha) se ha aplanado sustancialmente sobre en la parte corta, reflejando una
expectativa de precios mas estables en el futuro cercano. En particular, estos
instrumentos descuentan niveles de 49 US$/bbl para el cierre de este afio, 50
US$/bbl para mediados del siguiente y 51 US$/bbl para el fin de 2018. En
contraste, a inicios de 2017 estos mismos plazos descontaban también con una
estructura sumamente plana niveles de 58 US$/bbl en promedio. En nuestra
opinion, el caso para para un cierre de afio en niveles superiores a 50 US$/bbl
para el Brent continla siendo valido pero reconocemos que el sesgo converge
hacia la regién baja de esta zona, una de las razones principales detras de
nuestra expectativa del Brent en 53 US$/bbl en diciembre.

Desempefio del Brent y la mezcla mexicana de exportacion Curva de futuros del Brent
U$/bbl U$/bbl
135 - 65 -
e Brent e MexMix e Actual e jyl-16 === ene-17
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Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg
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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, Miguel
Alejandro Calvo Dominguez, Juan Carlos Garcia Viejo, Hugo Armando Goémez Solis, Gerardo Daniel Valle Trujillo, José Itzamna Espitia
Hernandez, Valentin Ill Mendoza Balderas, Santiago Leal Singer y Francisco José Flores Serrano 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 compensacién distinta a
la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V por la prestacién 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 utilizacion de informacién 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 interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis,
desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emisiéon del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de
distribucion.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracion 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 o compensacion por transaccién
especifica alguna en banca de inversién 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 Ultimos 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 algin 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 contraprestacion 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 compariias 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 inversién de los valores
en circulacion 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 accion sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accion sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accion 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 algin valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion
financiera.

Determinacion 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 analisis 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 informacion 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 podré ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni
reproducido total o parcialmente sin previa autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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