A S I’ V a GRUPO FINANCIERO

s RONDA UNO: FASE 1

»n

¢EN QUE CONSISTIO LA FASE 1? “Despacio, que tengo prisa”.

La Ronda Uno es la primera ronda de licitaciones de un total de 169 bloques, tanto para exploraciéon (109) como para Napole6n Bonaparte
explotacion (60) de yacimientos terrestres y en aguas someras y profundas. La primera fase de la Ronda Uno contemplaba la
licitacion de 14 campos o bloques petroleros para la exploracion de hidrocarburos de gas y petréleo en los yacimientos de aguas

someras, enfrente de las costas de Veracruz, Tabasco y Campeche.
El modelo de contrato utilizado para esta fase es el de produccién compartida con Pemex y las licitaciones se llevaron a cabo ) i

f : e ;2 : : Mariana Ramirez
mediante una subasta a sobre cerrado bajo la clasificacion de primer precio. :

. . S . . mpramirez@vepormas.com.mx

Ayer, se llevd a cabo la apertura y presentacion de propuestas econdémicas de las empresas interesadas en participar en la fase 5625 1500 Ext. 1725
1. El resultado fue la obtencién de propuestas para seis bloques pero Unicamente dos fueron licitados. La Comision Nacional de '
Hidrocarburos sefial6 que se esperaba que esta fase tuviera un éxito de entre 30% a 50%. Sin embargo, el éxito fue de
Unicamente 14%. El fallo de la licitacion se formalizara el viernes 17 de julio.
JULIO 16, 2015

ASI VA — Resultados de la Fase 1

CATEGORIA:
D ESTRATEGIA
TIEMPO ESTIMADO
DE LECTURA (min)

Fuente: GFBX+ / Comisién Nacional de Hidrocarburos. @ OBJETIVO DEL REPORTE:

(-’QUE ESPERAMOS? Dar a conocer aspectos
Consideramos que este escenario de menor éxito al esperado podria mejorar en las siguientes fases por tres cuestiones: econdmicos de menor
1) Rentabilidad para las empresas. No obstante los bajos precios del petroleo, los costos de produccién y explotacion de conocimiento general.
PEMEX son bajos y son inferiores a los precios actuales.
2) Continda interés. Las empresas internacionales han declarado estar interesadas en participar en las siguientes fases.
Principalmente para la licitacion de bloques para la explotacion de yacimientos en aguas profundas.
3) Incorporacion de la situacion coyuntural del sector petrolero por parte de PEMEX, en las siguientes fases.
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CARACTERISTICAS GENERALES DE LA FASE 1

Ayer se llevé a cabo la apertura y presentacion de propuestas econémicas de las empresas interesadas en participar en la fase 1 de la Ronda Uno. Recordemos que
la Ronda Uno, que cuenta con cinco etapas, licitard un total de 169 bloques, tanto para exploracion (109) como para explotacion (60) de yacimientos terrestres y en

aguas someras y profundas.

La primera fase contemplaba la licitacién de 14 campos o bloques petroleros para la exploracion de hidrocarburos de gas y petréleo en los yacimientos de aguas
someras. Como se puede observar en las graficas de abajo, la regién geografica en la que se ubican los bloques se encuentra enfrente de las costas de Veracruz,

Tabasco y Campeche.

Los proyectos de aguas someras presentan bajos niveles de riesgo y una alta rentabilidad por las mayores probabilidades de encontrar petréleo, respecto a otro tipo
de yacimientos. Incluso, algunos bloques resultaban atractivos por su cercania con los pozos de Petrdleos Mexicanos (Pemex), ya que esto sugeria la existencia de

altas probabilidades de encontrar petroleo.

Es importante mencionar que el modelo de contrato utilizado para esta fase es el de produccion compartida con Pemex. La caracteristica de este modelo es que el
contratista realiza la exploracion con recursos propios, ya que es hasta la etapa de produccién que recibe el pago que le corresponde.

ASI VA - Bloques Inicialmente para Licitacion

ASI VA - Bloques Licitados
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9 campos en 5 areas contractuales:

v Reservas certificadas:

1P. 143 MMbpce
2P: 355 MMbpce
3P: 671 MMbpce

+ Superficie: 42 km‘ a 68 km*

Fuente: Comision Nacional de Hidrocarburos.

Otro factor a destacar es que las licitaciones se llevaron a cabo mediante una subasta a sobre cerrado bajo la clasificacién de primer precio. Esto es, las empresas
participantes presentaron a la Comision Nacional de Hidrocarburos (CNH) su propuesta econdmica y los ganadores pagaran lo establecido en dicha propuesta.
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Las empresas ganadoras de la licitacion serian aquellas que presentaran una oferta que superara el valor minimo de participacién del Estado en la utilidad operativa,
calculado por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) y dado a conocer ayer.

En los cuadros que se presentan a continuacién, se presenta la probabilidad de éxito comercial en la exploracién de cada uno de los bloques. Este éxito se basa en
la probabilidad tanto del descubrimiento como de que la extraccion sea econdmicamente viable. Esto resulta de relevancia en la medida en la que esta variable fue
uno de los factores determinantes para la decisién de la participacion de las empresas en cada bloque.

ASI VA - Probabilidades de Exito por Bloque

PROBABILIDADES DE EXITO PROBABILIDADES DE EXITO

Concepto Comercial Concepto Comercial
Minimo 50% Minimo 54%
Bloque 1 o 0 Bloque 8 . °
Maximo 11% Maximo 36%
Minimo 20% Minimo 23%
Bloque 2 . ° Bloque 9 o °
Maximo 10% Maximo 13%
Minimo 24% Minimo 28%
Bloque 3 . 0 Blogue 10 . °
Maximo 14% Maximo 9%
Minimo 33% Minimo 28%
Bloque 4 |, |. 0 Bloque 11 I, I_ °
Méaximo 26% Maximo 9%
Minimo 14% Minimo 42%
Bloque 5 o 0 Bloque 12 . °
Maximo 13% Maximo 31%
Minimo 32% Minimo 31%
Bloque 6 I[ I. ° Blogue 13 I, I_ °
Maximo 16% Maximo 6%
Minimo 14% Minimo 6%
Bloque 7 . 0 Blogue 14 . 0
Maximo 13% Maximo 4%

Fuente: GFBX+ / El Financiero-Bloomberg.

La SHCP dio a conocer que, en esta fase, siete empresas nacionales y extranjeras fueron las participantes, las cuales presentaron un total de 11 propuestas.
Por otra parte, la CNH sefialé que se esperaba que esta fase tuviera un éxito de entre 30% a 50%. Sin embargo, el éxito fue de Gnicamente 14.0%.

El resultado de la licitacion de la primera fase de la Ronda Uno fue que, de los 14 bloques licitados, se asignaron dos contratos correspondientes al bloque 2 y el
bloque 7. El Consorcio Ganador es el integrado por las empresas Sierra Oil & Gas, Talos Energy y Energy y Premier Oil PLC. Esto se debe a que este Consorcio
presenté la propuesta mas atractiva para el Estado Mexicano, el cual recibird de la utilidad generada por los contratos de exploracion y extraccion 74.0%
correspondiente al bloque 2 y 83.0% del bloque 7. En caso de que los precios de los hidrocarburos presenten un alza, o que se descubra un volumen mayor a lo
previsto, se ajustara el porcentaje de la utilidad del proyecto.

La produccion estimada para el bloque dos es de 158 millones barriles de petréleo crudo (mdp), mientras que para el bloque 7, la SHCP estima que se produzca 143
mdp. En cuanto a la inversion total en los bloques adjudicados, se estima que ésta sea de 2.7 miles de millones de délares durante la vigencia de los contratos. Es
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importante mencionar que los bloques sin adjudicar podran ser licitados en futuras rondas. Desde nuestra postura es poco probable que las ofertas superen las de
esta ocasion y, por lo tanto, logren ser adjudicadas.

ASI VA — Resultados de la Licitacion

Total de Pg?i%isi:r?:\ Participacion
Bloque Propuestas pdel Valor Licitante del Estado
Recibidas o (%)
Minimo
Sierra Oil &
Gas en
2 3 2 consorcio 55.90%

con Talos
Energy y

Premier Oil

PLC.
Sierra Oil &
Gas en
7 5 4 consorcio 68.90%

con Talos
Energy y

Premier Oil

PLC.
Promedio 4 3 62.00% T
Total 8 6 3

Fuente: GFBX+ / SHCP. Fuente: Comision Nacional de Hidrocarburos.

Por otra parte, los bloques 3, 4, 6 y 12 tuvieron propuestas, pero éstas fueron rechazadas. Finalmente, la adjudicacion de los contratos y el fallo de la licitacion se
formalizaran el viernes 17 de julio.

¢ QUE ESPERAR?

Los resultados de la primera fase de la Ronda Uno pudieron ser resultado de un entorno con bajos precios del petréleo, que podria continuar por el reciente anuncio
del acuerdo del programa nuclear de Iran y el consecuente retiro de sanciones internacionales que incrementara la sobreoferta de petrdleo. Incluso, el calculo de la
SHCP para la participacion total del Estado en las utilidades se realizé utilizando un precio minimo de 65.0 ddlares por barril como minimo y 120.0 délares por barril
como maximo. El precio de la mezcla mexicana cotizé en 69.7 ddlares por barril (dpb) en noviembre de 2014, dentro del rango del precio de referencia utilizado. Esto
derivado de que a inicios de diciembre se publico en el Diario Oficial de la Federacion la primera Convocatoria. Lo que es mas, el precio promedio de los tres meses

previos a la Convocatoria se sitiio en 85.7 dpb.

Sin embargo, consideramos que este escenario de menor éxito al esperado podria mejorar en las siguientes fases. Esto derivado de que, no obstante los
bajos precios del petréleo y la expectativa de riesgos a la baja en el corto y mediano plazo (Véase: Petroprecios, Caen y Caen), los costos de produccion y el costo
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de exploracién y de desarrollo de PEMEX es de 7.9 y 14.9 délares por barril (dpb) respectivamente. De esta manera, la rentabilidad de las empresas continlia ya que
el precio de petréleo actual se sitla alrededor de los 50.0 dpb (considerando el West Texas Intermediate). Véase: Reunién con PEMEX.

Adicionalmente, empresas internacionales como Exxon Mobil Corp., Chevron Corp. y Total SA declararon que estan interesadas en participar en las licitaciones de
las siguientes etapas. Esto derivado de que su interés se encuentra en la extraccion en aguas profundas. Incluso, la ausencia de la participacion de PEMEX en esta
etapa sugiere que podria estar a la espera de licitaciones para bloques en otro tipo de yacimientos.

Finalmente, del comunicado de prensa de la SHCP del dia de ayer se puede desprender que la experiencia de esta primera fase sera utilizada para las siguientes.
La Secretaria sefiala que se realizara un andlisis detallado de las condiciones de licitacion y los resultados para identificar aspectos susceptibles de mejora.
Esperamos que el gobierno incorpore, en mayor medida, la situaciéon coyuntural del sector petrolero; por ejemplo, que utilice menores precios a los utilizados
inicialmente para sus estimaciones; en las siguientes fases. Lo anterior servira como una sefial al mercado, que podra tener como resultado una mayor demanda de
empresas interesadas para las siguientes etapas.
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http://estrategia.vepormas.com.mx/wp-content/uploads/2015/02/Rompecabezas20150205.pdf

REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS,
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en
materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Gabriel Trevifio Castillo Juan
José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramoén Correa, Monica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez
Montes y Daniel Sanchez Uranga, Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, el cual refleja
exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la
clientela de BX+. La remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el
desempenio individual de cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Analisis con los que se da seguimiento a
esta Emisora, bajo ninglin motivo podra considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccidn o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de
cualquier responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los Ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la
emisora recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo
Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En
estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes
referidos. La informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es
posible realizar manifestacién alguna sobre su precisién o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su
emision, estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que implique un cambio.
Las entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a
realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento,
no podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aun con fines académicos o de medios de comunicacion, sin previa
autorizacion escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

Categorias y Criterios de Opinion

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC
FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de

analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|C)N! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar

Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

AHORA elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, | nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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GRUPO FINANCIERO VE POR MAS, S.A. de C.V.

Tomas Christian Ehrenberg Aldford Director General de Grupo Financiero 55 11021800 x 1807 tehrenberg@vepormas.com.mx
Maria del Carmen Bea Suarez Cue Director General Banco 55 11021800 x 1950 msuarez@vepormas.com.mx
Alejandro Finkler Kudler Director General Casa de Bolsa 55 56251500 x 1523 afinkler@vepormas.com.mx
Carlos Ponce Bustos DGA Andlisis y Estrategia 55 56251537 x 1537 cponce@vepormas.com.mx
Fernando Paulo Pérez Saldivar DGA Tesoreria y Mercados 55 56251517 x 1517 fperez@vepormas.com.mx
Alfredo Rabell Mafion DGA Desarrollo Comercial 5511021800 x 1876 arabell@vepormas.com.mx
Francisco Javier Gutiérrez Escoto Director de Regi6n 5511021800 x 1910 fgutierrez@vepormas.com.mx
Enrique Fernando Espinosa Teja Director de Banca Corporativa 5511021800 x 1854 eespinosa@vepormas.com.mx
Manuel Antonio Ardines Pérez Director de Promocién Bursatil 55 56251500 x 9109 mardines@vepormas.com.mx
Lidia Gonzalez Leal Director Patrimonial Monterrey 81 83180300 x 7314 ligonzalez@vepormas.com.mx
Ingrid Monserrat Calderén Alvarez Asistente Direccion de Andlisis y Estrategia 55 56251541 x 1541 icalderon@vepormas.com.mx

Rodrigo Heredia Matarazzo Subdirector A. Burséatil / Metales — Mineria 55 56251515 x 1515 rheredia@vepormas.com.mx
Laura Alejandra Rivas Sanchez Proyectos y Procesos Bursatiles 55 56251514 x 1514 Irivas@vepormas.com.mx
Marco Medina Zaragoza Analista / Vivienda / Infraestructura / Fibras 55 56251500 x 1453 mmedinaz@vepormas.com.mx
Jose Maria Flores Barrera Analista / Consumo Discrecional / GAP / Gps. Inds. 5556251500 x 1451 ifloresb@vepormas.com.mx
Gabriel Trevifio Castillo Analista / Financiero / Telecomunicaciones 55 56251500 x 1709 gtrevino@vepormas.com.mx
Juan Jose Reséndiz Téllez Andlisis Técnico 55 56251511 x 1511 jresendiz@vepormas.com.mx
Juan Antonio Mendiola Carmona Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado 55 56251508 x 1508 jmendiola@vepormas.com.mx
Daniel Sanchez Uranga Editor Bursatil 55 56251529 x 1529 dsanchez@vepormas.com.mx
Dolores Maria Ramén Correa Economista Jr. 55 56251500 x 1546 dramon@vepormas.com.mx
Monica Pamela Diaz Loubet Economista Jr. 55 56251500 x 1767 mpdiaz@vepormas.com.mx
Mariana Paola Ramirez Montes Economista Jr. 55 56251500 x 1725 mpramirez@vepormas.com.mx

Mario Alberto Sanchez Bravo Subdirector de Administracién de Portafolios 55 56251513 x 1513 masanchez@vepormas.com.mx
Ana Gabriela Ledesma Valdez Gestion de Portafolios 55 56251526 x 1526 gledesma@vepormas.com.mx
Ramén Hernandez Vargas Sociedades de Inversion 55 56251536 x 1536 rhernandez@vepormas.com.mx
Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion 55 56251545 x 1545 jfernandez@vepormas.com.mx
Heidi Reyes Velazquez Promocién de Activos 55 56251534 x 1534 hreyes@vepormas.com.mx

Ahorra papet. Antes de imprurir, DMnaa Dien w o3 NECERMNO. ‘,


mailto:cponce@vepormas.com.mx
mailto:eperezalonso@vepormas.com.mx
mailto:rheredia@vepormas.com.mx
mailto:lrivas@vepormas.com.mx
mailto:mmedinaz@vepormas.com.mx
mailto:jfloresb@vepormas.com.mx
mailto:gtrevino@vepormas.com.mx
mailto:jresendiz@vepormas.com.mx
mailto:jmendiola@vepormas.com.mx
mailto:dsanchez@vepormas.com.mx
mailto:rhernandez@vepormas.com.mx
mailto:jfernandez@vepormas.com.mx
mailto:hreyes@vepormas.com.mx

