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RONDA UNO: ¢LA TERCERA ES LA VENCIDA?

La tercera fase consistio en la licitacion de 25 areas de
extraccion en areas terrestres ubicadas en Nuevo Leodn,
Tamaulipas, Veracruz, Tabasco y Chiapas.

FASE TRES SUPERA EXPECTATIVAS...POR MUCHO
El resultado fue la obtencion de propuestas para 25 de 25

Asi Va- Resultado para Fase Tres

Valorde la Tu mejor maestro es tu

altimo error”
Ralph Nader

Empresa Regalia

Adicional

campos, superando el éxito esperado por la CNH (20%) al 23 Tajén Cia. Perseus 60.88
alcanzar un éxito de 100%. Lo cual difiere de las dos fases 7 Cuichapa Pte Lifting Mx 60.82 Mariana Ramirez
previas. Cdon diThollresuIt%doalalls autoricliades estimaén unjl . 14 Moloacan Canamex Dutch 85.69 mpramirez@vepormas.com
inversiéon de mil millones de délares en los 25 afios de vida de N : 562251500 Ext. 1725
los contratos y una produccion de 36,000 barriles diarios, 3 Bareacon - vaaz Offshore 645 -
equivalentes a 1.6% de la produccion petrolera actual del pais. 01
; 2 Benavides Sist. Integrales 40.07
RESULTADO REFLEJO DE APETITO DE INVERSION 3 Calibrador IO S S PO T O
Si bien el sector se encuentra atravesando un periodo
coyuntural dificil, observamos interés de empresas en 2 L] atrsia 2088 Diciembre 16, 2015
participar en la fase. Mas aun, los valores de la regalia 8 Duna Industrias Globales 20.08
ofertados se ubicaron muy por encima de lo solicitado por el 12 Maredgrafo Manufacturero Mx  34.25
Estado. Adicionalmente, multiples empresas participaron en la 18 Pena Blanca Strata 50.86 ’
fase, superando el nimero de participantes en las fases 20 Ricos Strata 415 @AyEVeporMas
previas. Ello puede deberse a: 21 San Bernardo Sarreal 10.56
. ., ., 19 Pontén Geo Estratos 61.5
1. Los bajos costos de desarrollo, exploracion y produccion
de Pemex, permiten que contintie la rentabilidad. 24 Tecolutla Geo Estratos 68.4
2. Los cambios realizados después de la Fase 1. 10 La Laja Geo Estratos 66.3
3. Areas que cuentan con infraestructura y oferta de 17 Paso de Oro Geo Estratos 67.61 CATEGORIA:
comercializacion de hidrocarburos por parte de Pemex. 16 Paraiso Roma Energy 35.99 {?
4. Modalidad de licencia vs. produccion compartida de otras 25 Topén Renaissance Oil 78.79 AL SIS ESTRATIEEN
fases. . 3 13 Mayacaste Grupo Diargco 60.36 TIEMPO ESTIMADO
5. Disefio de los campos, mismos que al ser pequefios , @ :
requieren una inversién modesta. 11 Malva Renaissance Oil 57.39
. 22 Secadero Grupo R E&P 60.74
¢QUE SIGUE? 4 Calicanto Grupo Diargco 81.36 OBJETIVO DEL REPORTE
e e B o e oo | 15 MindoNuevo  RemissnceOil 5069
a conocer la fecha exacta. Dados los resultados de la fase tres 5 Caredral . Dla\'laz Qftshers e 252?1'§n$il£anorama
y de los comentarios de empresas internacionales, 2 Fortuna Nacional Cia. Perseus 36.88 '

mantenemos una perspectiva positiva para la fase cuatro.

Fuente: GFBX+ / CNH / SHCP.




CARACTERISTICAS DE LA FASE TRES

La Ronda Uno es la primera ronda de licitaciones de 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 de la Ronda Uno contemplaba
la licitacién de 14 bloques petroleros para la exploracién de hidrocarburos de gas
y petroleo en los yacimientos de aguas someras (Véase: Ronda Uno: Fase 1). El
resultado fue la licitacion de dos bloques de 14 y una inversion de 2,700 millones
de dolares (éxito 14.0%). La segunda fase consistid en la licitacion de nueve
campos bajo cinco contratos de extraccion en aguas someras, siendo el resultado
la obtencion de propuestas para tres de cinco contratos, cumpliendo con el éxito
esperado por la CNH (60%) (Véase: Ronda Uno: Sequnda Oportunidad).

Por otro lado, el dia de hoy se llevd a cabo la apertura y presentacién de
propuestas econdémicas de las empresas interesadas en participar en la tercera
fase de la Ronda Uno. Dicha fase contempla la licitacion de 25 areas de
extraccion en areas terrestres ubicadas en Nuevo Leon, Tamaulipas, Veracruz,
Tabasco y Chiapas.

Las licitaciones se llevaron a cabo mediante una subasta a sobre cerrado bajo la
clasificacion de primer precio y el modelo de contrato utilizado para esta fase es el
de licencia vs. produccién compartida con Pemex de las dos fases anteriores. Ello
significa que el Estado recibe la contraprestacion sobre la base de ingreso bruto
antes de deducir costos y, no sobre la utilidad operativa.

De las 25 éareas, cuatro se clasifican como tipo 2 (Barcoddn, Tajon, Cuichapa
Poniente y Moloacén). Esto es, aquellos campos cuyo volumen remanente de
hidrocarburo liquido es mayor o igual a 100 millones de barriles (mdb) y cuyo
requisito es un capital contable minimo de 200 millones de dolares (mdd) por
contrato. Para el resto, conocidos como tipo 1, el capital minimo por contrato es
de 5 mdd y un volumen remanente de 100 mdb.

Los tipos de hidrocarburos que se encuentran son diversos, e incluyen gas seco,
aceite y gas condensado. Para los cuales la SHCP pidi6 entre 1.0% y 10.0% de
regalia como minimo. Es de sefialar que 19 de las areas actualmente se
encuentran produciendo, lo que implica que ya cuentan con infraestructura por
parte de Pemex.
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Asi Va- Caracteristicas de las Areas Contractuales
Nombre del

Area
Contractual

Valor Minimo
de la Regalia

Tipo de

Superficie
(km?)

Hidrocarburo

Benavides 135.5 2.5%

Calibrador 16.1 3.0%

Carretas 89.4 1.0%

Duna 36.7 3.0%

Norte Mareégrafo Sk 29.8 4.0%
Pefa Blanca 26.0 5.0%

Ricos 23.7 3.0%

San Bernardo 28.3 1.0%
Barcodén * 11.0 1.0%

Pontén 11.8 1.0%

Centro Tecolutla Aceite 7.2 1.0%
La Laja 10.2 1.0%

Paso de Oro 23.1 1.0%

Tajon 27.5 5.0%

Fi)ur:icehnigail 415 2.5%

Moloacén ¥ 46.3 5.0%

Paraiso . 17.0 10.0%

Topén AES 253 10.0%

Sur Mayacaste 21.9 10.0%
Malva 21.2 4.0%

Secadero 9.8 1.0%

Calicanto 10.6 5.0%

Mundo Nuevo 27.7 10.0%

Catedral Comfeissa do 58.0 1.0%

Fortuna Nacional 22.0 1.0%

1/ Corresponde a la clasificacion tipo 2 (volumen remanente de hidrocarburo liquido es mayor o igual
a 100 millones de barriles y cuyo requisito es un capital contable minimo de 200 millones de délares
por contrato). Fuente: GFBX+ / CNH.


http://estrategia.vepormas.com.mx/2015/07/16/asi-va-ronda-uno-fase-1/
http://estrategia.vepormas.com/2015/09/30/asi-va-ronda-uno-segunda-oportunidad/

Ve Por Mas

FASE TRES SUPERA EXPECTATIVAS

El resultado fue la obtencion de propuestas para 25 de 25 campos,
superando el éxito esperado por la CNH al alcanzar un éxito de 100% vs.
20% estimado. Con dicho resultado, las autoridades estiman una inversion
de mil millones de ddlares en los 25 afios de vida de los contratos y una
produccion de 36,000 barriles diarios, equivalentes a 1.6% de la
produccion petrolera actual del pais.

Las empresas ganadoras fueron, en su mayoria, mexicanas; a excepcion
de Canamex Dutch que es holandesa y Renaissance OIl con origen
canadiense. Dichas empresas presentaron la propuesta mas atractiva para
el Estado Mexicano, al superar el valor minimo solicitado. En caso de que
se descubra un volumen mayor a lo previsto se ajustara el porcentaje de la
utilidad del proyecto, el cual se establece en el incremento en el programa
minimo de trabajo que se sefiala en la tabla de la derecha.

Es de resaltar que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)
solicitd entre 1% y 10% de regalia como minimo, lo cual contrasta con las
fases previas (utilidad minima de 30.0% en promedio). Dicho lo anterior, se
prevé la perforacion de por lo menos 29 pozos en los préximos 12 meses
en el total de las &reas contractuales.

De las 35 empresas que participaron en el proceso de precalificacién y 16
consorcios (51 en total), s6lo 15 consorcios y 25 empresas (40 en total)
presentaron propuestas.

Asi Va- Resultado para Fase Tres

Incremento
Valorde la enel Valor
Empresa Regalia Programa Ponderado de
Adicional Minimo de la Oferta
Trabajo

23 Tajon Cia. Perseus 60.88 100 196.771
7 Cuichapa Pte Lifting Mx 60.82 99 196.557
14 Moloacan Canamex Dutch 85.69 0 269.919
1 Barcodon Diavaz Offshore 64.5 100 208.174
2 Benavides Sist. Integrales 40.07 75 130.546
3 Calibrador Manufacturero Mx  41.77 100 136.57
5 Carretas Strata 50.86 100 165.208
8 Duna Industrias Globales  20.08 88 67.942
12 Maredgrafo Manufacturero Mx  34.25 100 112.882
18 Peia Blanca Strata 50.86 100 162.208
20 Ricos Strata 41.5 100 135.724
21 San Bernardo Sarreal 10.56 80 37.736
19 Pontén Geo Estratos 61.5 100 198.724
24 Tecolutla Geo Estratos 68.4 100 220.459
10 La Laja Geo Estratos 66.3 100 213.844
17 Paso de Oro Geo Estratos 67.61 30 215.705
16 Paraiso Roma Energy 35.99 100 118.363
25 Topén Renaissance Oil 78.79 25 250.684
13 Mayacaste Grupo Diarqco 60.36 0 190.134
11 Malva Renaissance Oil 57.39 100 185.773
22 Secadero Grupo R E&P 60.74 100 196.33
4 Calicanto Grupo Diarqco 81.36 18 258.405
15 Mundo Nuevo Renaissance Oil 80.69 25 256.669
6 Catedral Diavaz Offshore 63.9 0 201.285
9 Fortuna Nacional Cia. Perseus 36.88 100 121.17

Fuente: GFBX+ / CNH / SHCP.
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RESULTADO REFLEJO DE APETITO DE INVERSION Asi Va- Precio Petréleo (dpb)
Si bien el sector se encuentra atravesando un periodo marcado por la sobreoferta de
petréleo que presiona los precios a la baja, observamos interés de empresas Precio Mezcla Mexicana ¢ e Precio Esperado
nacionales e internacionales en participar en la fase en cuestion. Mas aun, los
valores de la regalia ofertados se ubicaron muy por encima de los valores minimos 140 -
solicitados por el Estado. Adicionalmente, multiples empresas participaron en la fase, 120 -
superando el nimero de participantes interesados de las fases previas. Ello puede
deberse a: 100 1
80 -
1. Los bajos costos de desarrollo, exploracion y produccién de Pemex, permiten 60 -
gue continle la rentabilidad para empresas participantes (Véase: Reunién con
PEMEX). Recordemos que la CNH confirmé que el costo de produccion es 40 1 *eo*
inferior a los 20.0 ddlares por barril (dpb). En noviembre, la mezcla mexicana 20 -
cotizo en 34.3 dpb, por lo que a pesar del contexto internacional para el 0

sector, existe un margen de ganancia positivo (Véase: Petréleo En la Cuerda
Floja).

ene-01 feb-03 mar-05 abr-07 may-09 jun-11 jul-13 ago-15

Fuente: GFBX+ / Pemex.
2. Los cambios realizados después de la Fase 1, incluida la publicacion de valores
minimos dos semanas previas. Ello permite que las empresas cuenten con mayor informacion para la determinacion de sus posturas.

3. Areas que cuentan con infraestructura y oferta de comercializacion de hidrocarburos por parte de Pemex. Lo anterior es atractivo en la medida en la que las
empresas tienen con mayores facilidades desarrolladas previamente por Pemex, entre ellas que dicha empresa productiva del Estado vendera la produccion
que tendra que estar lista en 24 meses.

4. Modalidad de licencia vs. produccion compartida de otras fases. Al ser la contraprestacion el porcentaje de ingresos brutos y no utilidad operativa, las empresas
encuentran un mayor interés bajo dicha modalidad.

5. Disefio de los campos, mismos que al ser pequefios requieren una inversion modesta bajo comparacién con yacimientos en aguas profundas.

A modo de conclusién, en general las condiciones de esta fase fueron mas atractivas que en etapas previas. Las propuestas agresivas por parte de las empresas
nacionales y extranjeras son el reflejo del interés por participar en el mercado mexicano; a pesar de que la mayoria de éstas fueron de origen nacional. Para lograr
inversiones redituables, el reto que tienen sera lograr la mayor eficiencia posible en costos para alcanzar la mayor rentabilidad, dado el contexto coyuntural de
petroprecios (Véase: Petroleo En la Cuerda Floja).

Finalmente, el siguiente afio se publicara la convocatoria para los contratos en aguas profundas y ultraprofundas. No se ha dado a conocer la fecha exacta. Dados
los resultados de la fase tres y de los comentarios de empresas internacionales, mantenemos una perspectiva positiva para la fase cuatro.


http://estrategia.vepormas.com.mx/wp-content/uploads/2015/02/Rompecabezas20150205.pdf
http://estrategia.vepormas.com.mx/wp-content/uploads/2015/02/Rompecabezas20150205.pdf
http://estrategia.vepormas.com/2015/12/02/asi-va-petroleo-en-la-cuerda-floja/
http://estrategia.vepormas.com/2015/12/02/asi-va-petroleo-en-la-cuerda-floja/
http://estrategia.vepormas.com/2015/12/02/asi-va-petroleo-en-la-cuerda-floja/

¢POR QUE LABORATORIO?

Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnologico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y précticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o mediciéon: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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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 valuacioén 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

{ATENCION! 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 o menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. 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 AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 No forma parte de

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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