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1.  Antecedentes y marco legal

1.1  Antecedentes

El Consejo de Administracion de Petrdleos Mexicanos (CAPEMEX), en su sesién 945 ordinaria del 15 de julio
de 2019, aprobd mediante acuerdos CA-082/2013 y CA-083/2019, el Proyecto de Presupuesto Consolidads
de Petréleos Mexicanos (Pemex) vy sus Empresas Productivas Subsidiarias para el ejercicio fiscal 2020 y la
propuesta global de financiamiento de Pemex y sus Empresas Productivas Subsidiarias para el ajercicio fiscal

2020, respectivamente.

La propuesta global de financiamiento se formakzo el 25 de noviembre de 2019, con la publicacidn en el
Diaria Oficial de fa Federacidn {DOF) de fa Ley de Ingresos de la Federacidn para el efercicio fiscal de 2020, en
cuyo Artieulo 29 se autorizé para Pemex v sus Empresas Productivas Subsidiarias un monto de endeudamiento
neto interno de hasta 10,000 millones de pesos y un endeudamiento neto externo de hasta 1,250 millones de
délares de los EUA; asimismo, se contempld |a posibilidad de que Pemex contrate endeudamiento interno o
externo adicional a fos limites antes sefialados, siempre y cuando e endeudamiento adicional se sustituya por
una reduccidn equivalente en el otre tipe de endeudamiento. En este sentido, se podrd contratar
endeudamiento interno y externo, mientras no se rebase 2f monto global de endeudamiento neto aprobado.

Asimismo, el 11 de diciembre de 2019 se public en el DOF el Presupuesto de Egresos de fa Federacitn para
el ejercicio 2020, en el gue se autoriz6 para Pemex y sus Empresas Productivas Subsidiarias un gasto de
inversidn por un total de 291.3 miles de millones de pesos; sdemads de aprobarse en el Articulo 6 una meta de
balance financiero deficitaria por 62.6 miles de millones de pesos.

En ese sentido, [a Empresa tiene que recurrir a fuentes de financiamiento complementarias que le permitan
cubrir sus planes de Inversidn, en los términos de las Disposiciones sobre las Caracteristicas Generales y
Politicas para la Contratacién de Obligaciones Constitutivas de Deuda Publica de Pemex y Empresas
Productivas Subsidiarias, que emitié el Consejo de Administracién de Pemex, an su sesién 882 extrzordinaria
celebrada el 18 de noviembre de 2014 de confarmidad con lo dispuesto en el articulo 107 de la Ley de

Petrdileos Mexicanos.
1.2 Marco Legal

Ef articulo 108, de la Ley de Petrdleos Mexicanos, establece que el Director General remitird un informe
semestral, aprobado por el CAPEMEX, al Congreso de la Unidn y al Ejecutivo Federal sobre el uso del
endeudamiento de la empresa y sus Empresas Productivas Subsidiarias, fundamentalmente respecto de la
rentabilidad de los proyectos; sus condiciones financleras; ef manejo de disponibilidades asociadas al
endeudamiento; calendarios de ejecucidn y desembolsos, y perfil de rlesgos.

Por su parte el CAPEMEX determind, en el Acuerdo CA-100/2017 de la Sesidn 922 Extraordinaria, que el citado
Informe se someta a su consideracidn en la sesién ordinaria inmediata a la fecha en que se haya presentady,
fa Informacidn relevante del respectivo semestre a la CNBV y 2 la BMV.

En cumplimiento de lo anterior, se presenta el informe correspondiente al primer semestre de 2020;
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AVISQ IMPORTANTE

tas cifras contenidas en el presente informe fueron elaboradas con referencia a supuestos y datos disponibles
en sus fechas de elaboracidn, como se indica en el presente documento. Es importante notar que las
condiciones de los mercados de energéticos, las prayecciones de tipa de camblo, asf como otros indicadores
utllizados, han sufrido variaciones considerables, por lo que podrian no reflejar fa situacion actual.

Asimismo, nteva informacion o evenios futuros podrfan modificar los resultados posteriormente. En las
versiones mds recientes del Reporte Anual presentado ante la Comision Nacional Bancaria y de Valores
(www.cnbv.gob.mx) v en la version m#s reciente de la Forma 20-F de Pemex presentada ante la SEC
{www sec.gov) se detallan algunas de estas modificaciones.




ANEXO Acuerdo CA-0T1/2020

GOBJERNG DE

FERMERC.. © MEXICO
INFORME ARTICULO 108

BRSO U A 1T ML L Al [ P

2. Endeudamiento de Pemex
2.1 Estrategia de Financiamiento al primer semestre de 2020

Se describen a continuacidn las caracteristicas del programa de endeudamiento de Pemex del periodo de

enero a junio de 2020%;

Mercado nacional MXN 0.0

Mercados internacionales 5.0

Préstamos bancarios MXN+USD 0.0 0.2

Agencias de crédito a la exportacion (ECA) ) 0.0

Otros USD 0.0
Disposiciones 0.0 5.2
Amaorizaciones 19.4 1.4

Endeudamiento neto para el afio -19.4 10.0 3.9 1.3

Conforme al Plan de Negoclos de Pemex y sus EPS 2013-2023, el objetivo de endeudamients de Pemex al
cierre de 2020 es de cero endeudamiento neto, lo anterior debido a que medidas intermedias durante el afio
no son un parametro real de evaluacidn dada su naturaleza de alta fluctuacion, lo cual no reflejarfa de forma
adecuada el desempefio de ia empresa; asf como subrayar que el computo del endeudamiento neto, debe
realizarse anualmente en una sola ocasidn, el (ltimo dfa habll bancario del ejercicio fiscal, conforme lo

dispuesto en el articulo 2° de [a Ley de Ingresos de la Federacidn.

Por lo anterlor, se infiere que los proyectos de Pemex se financlan con los recursos generados par fa operacién.

El saldo deia deuda contratada por Pemex al 30 de junio de 2020 contempla un 85% a tasa flja, lo que mitiga
el Impacto de Ja volatilidad en ef portafolio de ésta ante un escenarlo de movimientos en la curva de

rendimtentos; y un 10% en moneda nacional {deuda interna), representando una apartunidad para privilegia

el desarrolio del mercado interno en la estrategia de colocacién de banos.

" las distintas operaciones de financlamlento efectuadas por Pemex durante el perlodo de enero a junlo de 2020, sus respectivas

condicianes financleras y el calendario de elecucion de las mismas, se detallan en el Anexo A,
4
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Composicidn de la Deuda de Pemex
Por tipo de deuda y tasa
Por tipo de deuda Por tipo de tasa

A continuacidn, se detallan las princlpales lineas de politica de endeudamiento:

¢ Diversificar las fuentes de financiamiento y ampliar la base de inversionistas.

Pemex ha procurado diversificar sus fuentes de financiamiento buscando fuentes que permitan realizar
operaciones que meforen ef perfil de su portafolic de deuda en términos de costo, plazo y liquidez,
" manteniendo la flexibilidad suficiente para poder emitir en otros mercados, en caso de situaciones adversas
de liquidez y precio en los canales tradicionales.

Cabe mencionar que, por politica interna, Pemex ha implementado una estrategia de cobertura cuyo objetivo
es mitigar la exposicién al riesgo por divisas distintas al ddlar, esto se logra a través de instrumentas
financieros derivados, mediante los cuales “convierte” ia exposicidn de dichas divisas a la del ddlar. Los
financiamientos obtenidos en moneda nacional se mantienen en esta moneda.

Composicidn de la Deuda
Al 30 de junio de 2020

Deuda por moneda de contratacidn Por exposicion al riesgo

Euros

18% ypig

/_2%
¢ /7 bibra
e’ _Esterlina
™~ 1%
\‘\_ Yenes
[ \_Pesos 2%
Francos8%
Suizos
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¢ Mantener lineas de crédito para el manejo de liquidez con el fin de hacer frente a compramisos de corto
plazo y apoyar las condiclones de solvencla de Pemex para no afectar el riesgo crediticio de {a empresa.

Al 30 de junio de 2020, Pemex cuenta con cuatro lineas de crédito para manejo de liquidez hasta por 7,450
millones de ddlares y 37,000 millones de pesos, de las cuales 3,150 millones de ddlares y 31,000 milfones de
pesos se encontraban dispuestos.

La evolucidn de la deuda de Pemex, cuyo monto anual de endeudamiente neto maximo es autorizado por el

H. Congreso de §a Uni6n, es |a siguiente”:

Evolucién de la Deuda Consolidada*

Saldos al 32 de diciembre de cada afio y junio 2020
mites de miffones de pesos cozelentes

2,418.3

1,955.4 2,005.8  2,048.9 1,950.0

1,474.9

774.1 777.9 B31.4

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 lunio 2020

* Valor toial en libros

Tipos de cambio de cierre (pesos por délar)

139904 | 130101 | t30765 | 1471a | 472085 | 208s4 ] 1e7687 | 100762 | 18.4452 | 228715

En congruencia con el Plan de Negocios de Petréleas Mexicanos y sus Empresas Productivas Subsidiarias 2019-
2023, donde uno de los fines es frenar el crecimiento de la deuda y estabilizarla, Pemex tiene como abjetivo
lograr un endeudamiento neto igual a cero, nivel por abajo del techo aprobado.

ta deuda financiera total se ve incrementada por 468 mil millones de pesos comparada con el clerre de 2019,

debido principalmente a una depreclacidn del 22% en el tipo de cambio del peso frente al délas’
estadounidense debido a la sltuacién de salud mundial derivado de la pandemia det COVID 19y par
utilizacian de [as lineas de manejo de liquidez. :

2 Los subros de deuda reportada en los Estados Consolidadas de Situacién Financiera Incluyen Intereses devengados no paéaqo's' que
se consideran para esta gréfica. Al cierre de junio de 2020 [a deuda total por $2,461.5 miles de millones de pesas incluye Intaresed’ 8 o
$43.2 miles de miliones de pasas.
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Al 30 de junio de 2020, el tipo de camblo se ubicd en MXN 22,9715 por USD 1.00, por lo que la deuda financiera
registrada es MXN 2,418.3 mil millones, o USD 105.3 mi millones.

2.2 Manejo de disponibilidades

El Comité de Recursos Financieros {Comité), creado por el CAPEMEX mediante Acuerdo CA-013/2010 del 25
de febrero de 2010 autarizado en su sesion 808 Ordinaria, es el organo colegiade de consulta, opinidn y
decisian respecto de [a Inversidn y manejo del fluja de efectivo de los recursos financieros de Pemex, asi como
de los recursos existantes en fondos, fidelcomisos, cuentas, mandatos y analogos, entre otros, constituidas
por [a empresa, sus Organismos Subsidiarios {ashora Empresas Productivas Subsidiarias) y, en su caso, las
filiales.

Dicha Comité ha operado conforme a fas funciones establecidas en sus Reglas de Operacidn, mismas que se
eniistan a continuacion:

1) Establecer guias de inversion respecto de los recursos financleros que son materia del Comité,
identificando los instrumentos de inversion que podrdn ser utilizados.

2)  Autorizar ias contrapartes con las que se operan recursos financieros.

3} Autorizar a las dreas que integran la Subdireccidn de Tesoreria de Pemey, |as estrategias aplicables s las
operaciones de inversidn de los recursos financieros.

4) Autorizar los contratos de comision mercantil, inversion, custedia, intermediacién bursatil vy otros
andlogos similares, que requieran las dreas que Integran la Subdireccldn de Tesorerfa de Pemex.

5) Analizar Jos resultados de las estrategias aplicadas en {as operaciones de inversidn y sus rendimientos.

6} Dar seguimiento y vigilar el cumplimiento de los acuerdos y autorizaciones adoptadas por el Comité en
materia de operaciones de inversién.

7) Autorizar fa toma de pérdidas en el portafolio cuando los requerimientos de efectivo y las condiciones de
mercade asl lo demanden.

8) Informar al Comité de Auditorfa, de los resultados, asl como de las decisiones y acuerdos obtenidos en
las sasiones del Comité,

9) Aprabar e! calendario anual de sesiones ordinarlas, a mds tardar en la primera-sé i
Las decislones del Comité se adoptan de acuerdo con las pollticas siguientes:

1} Actuar en cumplimiento de las polfticas generales, lineamientos y dlrectg'r
diversas dependencias de |a Administracién Pdblica Federal, ef Consejo
Director General y el Director Corporativo de Finanzas de Pemex.
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2} Actuar en cumplimiento de la normatividad y legislacién aplicable en la materia.
3} Basar su actuacion en criterios que permitan hacer dgiles y transparentes las operaciones financieras.

4) Actuar procurando la optimizacidn de los recursos financieros y sus rendimientos, dentro de los niveles
de riesgo aceptados.

En este sentido, se emiten gufas de inversidn para cada una de las distintas cajas de Pernex {Caja en Moneda
Nacional y CaJa en Délares), en donde se describen los instrumentas en que se pueden Invertir las
disponibilidades de recussos, asi como los limites y mecdnicas para la medicion del riesgo inherente a dichos
instrumentos, y como evaluar el desempefio de las inversiones.

Adicionalmente a fas gufas de inversion, en cada una de las sesiones def Comité se presenta una descripcidn
de la estrategia a seguir {conocida como "propuesta de inversion”) para las dispenibilidades de recursos. Dicha
estrategia es aprobada y en [a siguiente sesion se presenta un informe de resultades a dicho Comité.
Adicionalmente, cada trimestre se reporta el resultado de las acciones al Comité de Auditor(a de Pemex.

En el marco de lo anterior, la Subdireccion de Tesoreria de Pemex mantuvo un salde al 30 de junio de 2020
para invertir 8,757.73 millones de pesos en [a caja en moneda nacional, Estas inversiones generaron un
rendirniento de dos puntos base superior a fa tasa de referencia {benchmark), que en este caso es la tasa de
fondeo gubernamental que publica Banco de México. En cuanto a la caja en ddlares de los Estadas Unidos de
Ameérica, se tuvo un saldo al 30 de junio de 2020 de 139.1 millones de délares, mismos que generaron un
rendimiento de diecisiete puntos base arriba de la tasa de referencia fbenchmark], que en este caso s la tasa
de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos {treasuries} con vencimiento a un mes,

Rendimiento Tesoreria MXN Rendimiento Tesoreria UsD

&8 0.30%

0.13%
5.86

Tesocerla Bencmark Tesoraria USD Bexchmark
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2.3 Perfil de riesgos
Estructura de flujos de efective de Pemex

Los ingresos de Pemex se determinan, practicamente en su totalidad, en ddlfares y son provenientes de:
¢ Las exportaciones de petroleo y de algunos productos derivadaos del petrélec, y

» las ventas de gas natural y sus condensados del gas licuado del petréiea, petraquimicos v las ventas
domésticas de gasolina y diésel netos del Impuesto Especial sobre Produccién y Servicios, cuotas,
astimulos y otros conceptos, se encuentran indizados a precios internacionales.

£n lo que respecta a los egreses de Pemex, se determinan en ddélares:
s Los derechos sobre hidrocarburos, que son calculados con base en precios internacionales, y

* El costo de importacién de los hidrocarburos y petraliferos que Pemex adguiere para reventa en
México a uso en sus instalaciones,

¢  Parte de la inversidn fisica que también se paga en délares,

Perfil de riasgos de la deuda

Pemex prioriza las emislones de deuda en délares, sin embargo, esto no siempre es posible por lo que, la
deuda emitida en divisas internacionales o es cubierta a través de instrumentos financieros derivados (IFDY,
ya sea con swaps para convertir dicha deuda a ddlares o mediante otros IFD, con el fin de mitigar Ia exposicidn
al riesgo de tipo de cambio. El resto de la deuda se encuentra denominada en pesos o en Unidades de
Inversién {UDIs), y en el caso de deuda denominada en UDIs, ésta se ha convertido a pesos a través de IFD con
¢l fin de eliminar [a exposicién al riesgo inflacionario.

Como consecuencia de lo antetior, toda fa deuda emitida en divisas internacionales distintas al délar cuenta
con estrategias de rnitigacién de riesgo cambiario, Pemex ha seleccionado estrategias que permitan
adicionalmente reducir el costo de fondeo manteniendo, en algunos.casos, parte de este riesgo descublerto
cuando asf se evalla conveniente.

No abstante, dado que Pemex cuenta con un mayor monte de fngrescs referenciados al délar que al de sus
egresos, la deuda emitida en pesos y UDIs presenta una expaosicidn al riesgo de tipo de cambio proveniente
de las fluctuaciones del peso frente al ddlar, Adiclonalmente, dado que Pemex no. cuenta con activos
referenciados a la Inflacion, la deuda en UDIs que no ha sido convertida a pesos; @s ékpuesta al‘nesgo

inflaclonario.

En este sentido, una depreciacidn def peso frente al défar:

a) No afecta la habilidad de Pemex para cumplir con sus obligacione
pagadas con Ingresos en délares o dolarizados, ;
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b)  Genera un beneficic en tante al pago de obligaciones contraidas en pesos, entre ellas la deuda, ya
que la mayoria de éstas son pagadas con flujos provenientes de ingresas en ddlares o dolarizados.

Por otro lado, una apreciacién del peso frente al délar genera un costo con relaclén al pago de obligaciones
de devda contraldas en pesos, ya que la mayoria de éstas son pagadas con flujos provenientes de ingresos en
ddlares o dolarizados, disminuyendo Jos recursos disponibles.

Asimismo, Pemex estd expuesto a fluctuaciones en las tasas de interés de la deuds referenciada a tasa
variable. En ocasiones, por motivos estratégicos o con el objetivo de compensar los flujos esperados de
entrada y salida, Pemex ha contratado swaps y opciones de tasa de interés.

Tratamiento contable de las operaciones de cabertura e impacto en estados financieros

A pesar de la estructura de flujos explicada anteriormente, dade que la moneda funcienal y de registro
contable es ¢l peso, la deuda en monedas distintas al peso mexicano es valuada en esta moneda.
Adiclonalmente, el resultado de los derivados asaciados a dicha deuda, para efectos contables no son
clasificadoes de cobertura debido a la moneda funcional de Pemex, en consecuencia, los cambios en el valor
de los derivados se reflejan directamente en el estado de resultadaos, Lo anterior tiene un impacto tanto en el
balance general como en el estado de resultados dentro del rubre del Resultado Integral de Financiamiento:

* Una depreciacion det peso frente a las monedas internacionales incrementa el valor del pasivo
revefado en ef balance general expresado en pesos, y por [o tanto se ve reflejado en el estado de
resultados como una “pérdida cambiaria”.

e Una aprecfacién def pese frente a las monedas internacionales disminuye el valor del pasivo revelado
en el balance general expresado en pesos y, por lo tanto, se ve reflejada en el estado de resultados
como una “utilidad cambiarta”.

La “utilidad o pérdida cambiaria” del estade de resultados es un monto no realizado en su mayoria, pies -
corresponde a fa deuda contrafda tante a corto como a large plazo, por lo que el Unico monto que correspionde
a un resultado realizado son los intereses y amortizaciones de deuda del afio fiscat correspondiente,

Coberturas de operaciones de financiamiento primer semestre 2020

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero al 30 de junio de 2020, Pemex contrato collares de tasa
de Interés para cubrir el rlesgo de tasa de deuda contratada durante 2019 referenciada a Libor, por un
monto nocional agregado de 2,500 millones de délares.

10
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2.4 Costo de financiamiento

Como se menciond, la estrategia de financiamiento se ha enfocado en los mercados de mayor profundidad,
incrementando a eficiencia de las curvas de referencta, aprovechando ventanas de oportunidad en mercados
selectos y procurando mantener un perfil de vencimientos con la menor concentracidn posible, asi como
fuentes de financiamiento diversificadas,

Con estas consideraciones, al cierre del primer semestre de 2020, el saldo de la deuda consoclidada de Pemex
fue de 2,418.3 miles de millones de pesos, con un costo financiero de 66,6 millones de pésos, fo que resultaria
en 5.5% del saldo total de la deuda, representando éste un indicadar de costo promedio anual esperada del
financiamfentao 2020

i1
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Uso del Endeudamiento

2.1 Inversion al primer semestre 2020

Durante el primer semestre de 2020, se ejercieron 122,765.5 millones de pesos? en inversidn fisica en
programas y proyectos, destinados mayormente a proyectos de exploracldn y produceion,

A continuacién, se muestra (a evolucidn del endeudamiento de Pemex® y del gasto de inversion realizade de
2010 a 2019, asl como el presupuesto aprobada PEF 2020;

Endeudamiento Neto
{miles de millones de peasos]
77.6%

A,
62.2% 53-%

I3 T ™
P )

37.9%
15.8% 18.2% 4?‘\\:3_3‘0%
25.6% 5.8% a3 357 3!
312 24 308 361
2269 267 ‘ / : 291
N, . /o 22 e 191 13y 185
p \_\\ == - 0.0%
69 . 1]
vs %D g 60 o

- G - o - m——
2010 2011 2012 2013 2014 2018 2016 2017 20138 \292019 /‘\2020

-
i Enteudamicnto Noto CAPEX ~—~-Endeudamiento Neto coma % de CAPEX

3.2 Proyectos de Inversion

Los programas y proyectos de inversion son clasificados conforme a los Lineamientos para la Elaboracion y
Presentacidn de las Analisis Costo y Beneficio de [os Programas y Proyectos de Inversidn publicados en el
Biario Oficial de [a Federacion ef 30 de diciernbre de 2013, misma que se utlliza en el Tormo Vill del Presupues
de Egresos de la Federacidn para el Ejerciclo Fiscal 2020°. Dentro de las clasificaclones se encuen :
Infraestructura Econdmica, Mantenimiento, Adquisiciones, Inmuebles, infraestructura Social, entre geeds

? Ne incluye tnversidn financlera par 14,846.3 mdp de Pemex Transformacion industrial y 1,555.3 mdp de Pemex Fertilizantes,
1 Bt Endeudamianto Neto de cero en 2020  corresponde al objetivo esteatégico def Pian de tdegocios 2019-2023,
5 Los detalles sobre [a clasificacidn de los proyectos de inversidn pteden consultarse en el Anexo B del presente Informe.
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Lainversidn de Pemex y sus EPS por 122,765.5 millones de pesos, se realizé en diversos proyectos conforme
al calendario del presupuesto aprobado de Gasto Programable de inversién fisica para el afio en cuestién.

El cuadro siguiente muestra fa distribucién de los recursos invertidos durante el primer semestre de 2020
conforme a su clasificacldn;

Infraestructura Econdrmica 107 114,442.9 93.2%
Mantenimiento 43 7,485.9 6.1%
Estudios de Preinversion 2 683.7 C.6%
Adauisiciones 5 132.7 0.1%
Otros Programas de Inversién 1 15.4 0.0%
Otros proyectos de Inversion 2 4.9 0.0%
Total general 160 122,765.5 100.0%

El mayor porcentaje de inversion se destina a prayectos clasificados como Infraestructura Econdmica,
representando el 93.2 % de las inversiones, las cuales se asignaron a proyectas de construccidn, adeqisicion
y/o ampliacion de activos fijos para la produccidn de hienes y servicios. En este rubro se incluyen los proyectos
de infraestructura econdmica, asf como los de modernizacién, modificacion, sustitucion y optimizacién, cuyo
ohjeto es incrementar fa vida Gtil o capacidad original de las activos fijas.

ta distribucion de los proyectos de Infraestructura Econdmica, entre las distintas Fmpresas Productivas
Subsidiarias de Pemex, estd concentrada en su mayor parte en Pemex Exploracién y Produccidn (PEP) con
99.4%. '

Pemex Exploracion y Produccidn 113,761.7 99.4%
Pemex Logistica 585.4 0.5%
Pemex Transformacién Indusirial 95.8 0.1%
Totalgeneral T U 4k 4409 100.0%

Lo anterfor, muestra que los recursos se han destinado principalmente al financiamiento de proyectos de
exploracidn y produccién, considerando que son proyectos estratégicos . gue rimiten estabilizar la
plataforma de produccidn de petrdleo, asf como restituir las reservas de la emprésa. ;
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3.2.1 Ejercicio del Presupuesto

La ejecucidn de la inversion en la cartera de proyectos, durante el primer semestre de 2020, se hizo de
conformidad con el calendario de erogaciones gue se muestra en el cuadro sigulente, donde también se
detalla el total de inversién asignada en el presupuesto de dicho periado y el parcentafe ejercido.

Infraesinuiciura Econdmica 24,3118
Manlenimierla 1,180.6
Esludios de Preinversion 206
Adquisiclones 514
Olros Programas de Imersidn X}
Qles proyecios de inerslon (3]
Tolal general 25,565.0

18,818,1
1,462.4
225.1
13
11.4

0.0
18,548.2

24,838.1
11748
1749
261

1.2

0.0
26,2152

15,827.1
1,507.3
25.1

9.5

10

0.4
17.460.0

17,1538
7846
14.0

6.8

05

15
17,5710

15,484.1
1.276.2
224.0
16

63

13
17,006.2

114.442.9 154,520.8 89.7%
7.485.% 14754 100.1%
683,7 §80.1 100.5%
127 2.8 99.8%
154 5.4 99.0%

419 5.5 89.4%
122,764.5 123,130.2 58.7%

Durante el primer semastre de 2020, se ejercid el 99.7% del presupuesto asignado a los proyectos de inversion

para ese pertodo.

3.2,2 Rentabilidad de los proyectos de inversién

Durante ef primer semestre de 2020, se ejercieron 114,442.9 millones de pesos para Inversion en 107
proyectos de Infraestructura Econdmica.

Cartera de proyectos

E] actual escenario de restriccidn presupuestal genera la necesidad de destinar una parte sustancial de los
recursos de inversién a proyectos de exploracidn y produccion de hidracarburos.

£l analisis de rentabilidad de la cartera de proyectos de inversion en exploracidn y produccion de Petroleos
Mexicanos que se presenta a continuacidn cansidera el efecto total de fas inversiones sobre el desempefio de

la empresa en su canjunto, a través de la determinacidn de la contribucidn marginal de dichas (nversiones

Los principales proyectos de exploracidn y produccian son los siguientes;
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1 jCempa Ixachi

2 1 Kmz Ayatsil-Tekel-Utsit

3 | Desarrollo del Campo Quesqui

4 integral Ku-Maloob-Zaap

S [lntegral Poza Rica

6} Proyecto Aceite Terciario del Golfo

? | Desarrollo del Campo Pit

8 |Integral Yaxché

8 [Desarrollo del Campo Kayab

10 | Desarrallo del Campo Pokche

11 JCE EK-BALAM

12 | A-0329-M-Campo Teotleco

13 | Desarrollo det Campo Exploratus

14 lintegral Veracruz

15 | Area Contractual 2 - Perdido - Salina del Bravo
16 | Desarroflo del Campe Doctus

17 [ Desarrollo del Campo Maximino

18 | Campa Xikin

19 1 A-0340-M - Campo Tizén

20 | A-0310-M - Campo Sini

21 | Area Contractual 5 - Perdido - Cinturén Plegado Perdido
22 IDesarrollo del Campo Cratos

23 | A-0282-M-Campo Puerto Cetha

24| Integral Complejo Antonio 1. Bermidez
25 | Desarrollo del Campo Nobilis

26 | Area Contractual 18 - Cordilleras Mexicanas
27 I CIEP Soledad

28 | Campo Koban

29 |Integral Ayin-alux

30 | A-D144-M-Campo Giraldas

31 | Burgos

32 | Desarrollo del Campo Itta

33 [Desarrollo del Campo Teca

34 | Desarrelfo del Campo Kunah

35 | Campo Suuk

36 | Desarrolfo del Campo Vinik

37 {CIEP Humapa

38 | Campo Mulach

& Archivo "Base Regionies (Escenario Base 20200626) xisx” del Clefo de Planeacidn 2019-2020 publicado en el
Portal det Grupo Institucional de Flaneacidn.
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Para estos proyectos se cansiderd un escenario de 2021 a 2035 debido a que refleja e periodo de maduracidn
de las inversiones incrementales en estas actividades, asi como distincidn entre produccidn base {con la
declinacién natural de los campos actuales) y produccion incremental {que incorpora produccién en el futuro

que dariva de la inversion adicianal}.

Asf misirio, el presente reporte considera el interés econdmico de la parte proporcional de Pemex gue le
corresponde de [as asociaciones firmadas par Pemnex bajo la modalidad de Contrato para la Exploracion y

Extraccion {CEE) establecida en la Reforma Energética.

Conslderando lo anterior y el valor presente del monto total de inversidn estimado para el periodo sefialado
de 1,160 miles de millones de pesos (mmdp), de los cuales 484 mmdp correspenden al escenaric base y 675
mmdp al escenario incremental, se generarfa un valor presente de los ingresos brutos por |a venta de
hidrocarburos de 6,497 mmdp para el mismo periodo (1,764 mmdp por el escenario base y 4,733 mmdp por

el escenaric incremental).

Por otro lado, considerando el pago de regalias, contraprestaciones e impuestos a favar del Estado por la
exploracién y extraccion de hidrocarbures®, el Estado Mexicano obtendrfa ingresos tributarios del orden de
los 2,321 mmdp para el perlodo sefialado (749 mmdp por el escenario base y 1,573 mmdp por el escenario

incremental}.

Derivado de [os diferenciales entre los escenarios base e incrernental, el beneficio marginal para Pemex por
realizar inversiones incrementales es de 1,740 mmdp después de impuestos para el periodo 2021 - 2035, que
sumado al beneficio generado en el escenario base de 183 mmdp, Implica un beneficio neto total de 1,923
mmdp después de impuestos, Esto se reflejarfa en una mejora en los Estados Financieros de Pemex

Exploracidn y Produccion {PER).

7 Constdera esquema fiscat vigente de s Ley de Ingresos sabre Hidracarburos.
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Valor presente para 2021 - 2035, @7.5%*

Ingresos 1,764 4,733 6,497
Inversién 484 675 1,180
Gasto de Operacidn 348 745 1,092
Beneficio antes de impuestos 932 3,313 4,244 3.66
Impuestos 749 1,573 2,321
Beneficia después de Impuéstos 183 1,740 1,923 1.66

*/1a evaluaciin de la cartera de proyectos de Pemnex Exploracién y Producclén utillza una tasa de descuente de siete punto dnco por
clento (7.5%).% Ver Anexo Cy D

**+/ EI VP Base estd referido 3 la generacién de resultados de los proyectos considerando la declinacion natural y el VP Incremental
considera los recursos de inversidn adicionales para aumentar la praduccldn incorporando resenvas. A la parte Incremental se conslderan
los valores da Pemex asociados 2 tas CEEs y fas Asignaciones que tienen Contratos de Servicios {CIEPs y COPFs).

***/ Se refiere 2l Valor Presente de cada concepto dividido entre el Valor Presente de Is lnversidn, Las cifras pueden no cusdrar por
efecto def redandeo.

Como se puede observar en fa tabla anterior, antes ¥ después de impuestos, al VPN es rayor a cero, lo que indica que el
rendimients de lus proyectos de inversidn es superior a la tasa de descuento del 7.5% anual® ¥ en tonsecuencia excede al
costo de financiamiento referido en el numeral 2.4 del presente informe.

VPN
En ef caso de la cartera anslizada, con base en los resultados del oy 5te codente es de 3.66 antes de impuestos y 1,66

después de impuestos, lo que implica que por cada peso invertida en la cartera se pedrian generar 3.66 pesos adicionales,
de los cuales 2.0 carresponden al Bstado y 1.66 a Pernex,

® Ver anexs C con rota técnica y anexo D: Andlisis de sensibllidad de ia rentabifidad

# Tasa real en délares autorirada par el Consejo de Administracidn de Petrdloas Mexlcanos, mediante oficia OCF-341-2018, misma que
debe ser utillzada para alinear los resultados de I Jerarquizacion de la cartera de Exploracion y Praduceidn, Dicha tasa deberd utilizarse
corme la minima exigible para evaluar fas tversiones de Pemex en Explaracién y Praduceién
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4, Conclusiones

Las inversiones que realiza Pemex cada afio son fondeadas tanto con recursos generados por el negacio propic
de Ia empresa como con financiamienta con diversos instrumentos e instituciones financieras.

Pemex ha obtenide un desendeudamiento neto interno de 19.4 mil millones de pesos y un endeudamiento
neto externo de 3.8 mi! millones de délares, par lo que al cierre de junio de 2020 el salde de la deuda
consolidada de Pemex fue de 2,418.3% miles de miliones de pesos.

El 85 % de la deuda de Pemex esta contratada a tasa fija, mitigando escenarios de volatilidad en la curva de
rendimientos. Por otro lado, el 89.5% de la deuda estd en dolares o es convertida a défares mediante
instrumentos financieras derivados, favoreclendo la estructura de flujos y cubriendo el riesgo cambiario.

Las fuentes de financiamiento de Pemex estan diversificadas; fa estrategla de financiamientos de Pemex se ha
enfocado en fos mercados de mayor profundidad, incrementando la eficiencia de fas curvas de referencia,
aprovechando ventanas de oportunidad en mercados selectos y procurando manteper un perfit de

vencimientos sin concentraciones,

En el primer semestre de 2020, se ejercieron 122.8 miles de miliones de pesos en Inversion fisica de programas
y proyectos*l, Los recursos se han destinado principalmente al financlamienta de proyectos de exploracidn y
produccion, considerando gue son proyectos estratégicos que permiten estabilizar la plataforma de
produccién de petrdleo, asl como restituir las reservas de crudo.

£l valor presente neto de las inversiones es positivo, por 1o que resulta mayor a la tasa de descuento de 7.5%
anual que excede a la tasa del costo financiero anual esperado de 5.5%, lo que resulta en una generacién de

valor promedio positiva de las inversiones.

1% 05 rubros de deuda reportada en los Estados Consolidados de $ltuacldn Financiera incluyen intereses devengados no pagados, que
no se consideran para esta grafica. Al clerre de Junlo de 2020 fa deuda total por $2,461.5 miles de millones de pesos incluye intareses por

543.2 miles de miflones de pesos.

1y, incluye 16.4 miles de millones de pesos de inversién Financiers, correspondiende un ejercicia de 14.8 a Pemex Transformacién

Industrial y de 1.6 2 Pemex Fertilizantes.
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ANEXO A: Condiciones financieras, calendarios de ejecucién y desembolsos
de transacciones 2020

®  El21deenero de 2020, Petrdleos Mexicancs realizé la colocacién de dos bonos de referencia en los
mercados internacionales de capital a plazos de 11 y 40 afios, respectivamente, par un monto total
de 5,000 miliones de ddtares. Al mismo tiempo, se anuncié una operacién de manejo de pasivos
consistente en la recompra de bonos con vencimiento en 2020 y un Intercarbio para vencimientos
entre 2021y 2026 y para titulos en la parte larga de entre 2044 y 2048;

#  Con parte de los recursos obtenidos mediante la colocacion de deuda se recompraron USD
62 millones de bonos con vencimiento en 2020.

" Mediante la oferta de intercambio, se consiguid intercambiar alrededor de USD 1,300
millones de titulos con vencimiento entre 2021 y 2026 por el nuevo bono a 11 afios, y USD
1,300 millones de titulos con vencimiento entra 2044 y 2048 por el nuevo hone a 40 aiios.

°  El26 de mayo, Pemex suscribid un contrato de crédito con Scotiabank por un monto de 200 millones
de ddlares con vencimiento en mayo de 2021, el cual pagars una tasa de interés de Libor a 3 meses
rmds 3.5% anual. Este financiamiento representd el refinanciamiento parcial de un vencimiento que
se tenfa programado en mavyao por 400 millones de dotares.

Lingas de manejeo de liguidez

Pemex cuenta con ifneas de crédito sindicadas para administracion de liquidez hasta por un total de 7,450
millones de délares y 37,000 millones de pesos,

Al 30 de junfo 2020, se tenfan: dispuestos 3,150 millones de lineas en délares y 31,000 millones de las neas
en moneda nacional,
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ANEXO B: Clasificacidon de los Prayectos y Programas de nversién

infraestructura Econdmica: cvando se trate de la construccion, adquisicion y/o ampliacidn de activos fijos
para la produccion de bienes y servicios en los sectores de agua, comunicaciones y transportes, electricidad,
hidrocarburos y turismo. Bajo esta denominacidn, se incluyen todos los proyectos de infraestructura
productiva de largo plazo referidos en el articulo 18, tercer parrafo, de la Ley Federal de Deuda Pablica, asf
como los de rehabilitacidn y mantenlmiento cuyo objeto sea incrementar la vida dtil o capacidad original de
los activos fijos destinados a la produccién de bienes y servicios de |os sectores mencionados.

Mantenimiento: cuando se trata de acclones cuyo abjeto sea conservar o mantener los activos existentes
en condiciones adecuadas de operacion y que no implican un aumente en la vida Gtil o capacidad original de
dichos activos para la produccion de bienes y servicios, ni se encuentren relacionadas con proteccion clvil,
Estas acciones buscan que los activas existentes continden operando de manera adecuada, incluyendo
reparacicnes y remadefaciones de activos fijos y bienes inmuebles aun cuando se trate de abra piblica o se

asoclen a ésta.

Adquisicionaes: cuando se trate de la compra de bienes muebles, tales como vehiculos, amobiliaric para
oficinas, bienes informaticos vy equipo diverso, entre otros, que no estén asoclados a proyectos de inversién

a relacionados con proteccian civil,

Estudios de preinversion: cuande se trate de estudios que sean necesarios para que una dependencia o
entidad tome la decision de llevar a cabo un programa o proyects de inversion, y por lo tanto alin no se han
erogado recursos para su ejecucién. Bentro de los estudios de preinversidn, podra considerarse ef andlisis

costo y beneficio,

Inmuebles: cuando se trate de la construccién, adquisicién yfo ampliacién de Inmuebles destinados a
oficinas administrativas, incluyendo las operaciones que se realicen bajo el esquema de arrendamiento
financiero.

Infraestructura Social: cuando se trate de |a construccién, adquisicidn y/o ampliacién de activos fijos para

llevar a cabo funclones en materia de educacidn, clencia y tecnologfa, cultura, deporte, safud, seguridad social,
urbanizacién, vivienda y asistencia social.

Otros proyectos de inversidn: cuando se trate de aquelios que no estén identificados en las definfciones

anterfores,

Otros programas: cuando se trate de aquelfos programas gue no estén identificados en las definiciones

anteriares.




ANEXO Acuerdo CA-0T1/2020

GUD}EIINGDE ‘

S MEXICO j

INFORME ARTICULO 108 ™y

ANEXO C: Nota técnica sobre el indicador de rentabilidad

Valor Presente Neto entre Valor Presente de la Inversion (VPN / VPi)

&l Valor Presente Neto!? {VPN) es el resultado de descontar, 2 una determinada tasa de descuents, las flujos de efectivo
anuales en ef horizonte de evaluacitn de |a Inversion y representa el beneficio econdmico de la misma, £l Valor Presente
de la nversidni3 (VPI) resulta de descontar, a esta misma tasa, las inversiones anuales en el horizonte det proyecto (o de
la cartera), y permite conocer en el afio base el desembolse que se hard por este concepto a lo largo dei horizonte de
evaluacion.

La rentabilidad de la inversién se mide mediante el caciente del VPN del proyecto {o de la cartera) entre ef VP, yrevelala
rentabilidad esperada en términos de VPN por cada pesc invertido en valor presente; es decir, en la razén VPN/VPI, entre
mavyor sea el resultado, mayor rendimiento presentara el proyecto o cartera de inversidn.

Cuando la eficiencia de la inversidn tiene signo positivo, entonces el numerador VPN>Q Indica que {a rentabilidad del
proyecto supera la tasa de descuento {7.5% en este ¢asa), mientras que el denorinador VP es el costo de la inversidn ;
en cada uno de los periodos descontados a esta misma tasa. Por lo anterior, las inversiones eficlentes permiten hacer

frente al costo de financiamiento y generar un retorno por encima del costo del capital invertida.

La eficlencla de la inversién se mide mediante el caciente det VPN? del proyecto (o de la cartera) entre el VP, y revela ef
retomo esperado en términos de VPN por cada peso invertido; es decir, en la razdn VPN/VPIY, entre mayor sea el
resultado, mayar rendimiento presentard el proyecto o cartera de inversién. ) “

'2 gl Valar Presente Neto (VPN) se caleula cen la sigulenta férmula:

n —- — — *
VPN= Zlug, Iny, (130‘0’ Imp*,
=0

Ddnde:
tng= Ingresos en el afio §;

r = Tasa de descuento;

fnve=Inversion en ef afio &}

Gap= Gasta de aperacidn;
t =Elafio base serd t=0;
n = Afo final def harizante de eveluacion menos el afia base;
fmpy = Impuestos y derechos en ol ofio t;

* Aplica cuando ef VPN seo despuds de Impuestos

 Ef Valor Presenta de la Inversidn {VPl] se calcufa con la siguiente férmula;

1 ]‘
VPl = ,Z,:W

Ddnde:

& = Inversidn en el afio t;

! =Tasa de descuento;

t =£l afto base serd t=0;

n = Afio fina! def horizonte de evaluacidn menos el ofio base; .
* La eflclencia de 1a tnversidn se mide can la razén VPN/VPI, obteniendo el valor creade por peso Invertido. En la medida en que el VPN

crexca, la efictencta de la Inversidn serd mayor. fg
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ANEXO D: Analisis de sensibilidad de la rentabilidad

El andlisis de varlacion a las premisas de precios, produccidn, tipo de cambio v tasa de descuento, arroja los
siguientes resultados:

Sensibilidad al precio, tipo de cambio y produccién

ingresos brutos

o Debido a que los ingresos de Pemex se encuentran referenciados a precios en dolares
estadounidenses, la variacidn de un punto porcentual en precios, produccidn o tipo de cambio
{ceteris paribus) generara una varlacidn igual (un punto porcentual) sobre los ingresos brutos.

Inversian

* 5i bien el monto de inversion depende de fas condiciones de precio, existe un efecto temporal
determinado por |a elasticidad de los costos respecto a los precios de los hidrocarburos, fa cual se
considera es del 40% en el carto y mediano plazos; es decir, un incrementa/reduccion de un punto
porcentual en los precios implica un incremente/reduccicn de 0.4 puntos porcentuales en los costos
para la produccion de hidrocarburos.

e Por otro lado, ias variaciones en produccidn y tipo de cambio tienen un efecto en la misma direccién
y proporcidn sobre |a inversion; lo cual genera que la inversidn sea neutral a los cambios de estas

variables.
Beneficio marginal antes de impuestos

+  Un incremento/reduccién de un punto porcentual en los precios, produecién o tipo de cambio se
reflejard en un incremento/reduccidn de 0.9 puntos porcentuales en ef beneficio antes de impuestos,
explicado principalmente por el efecto que las inversiones tienen sobre el resuftade, ya que son
menos sensibles a las variaciones en precios.

Impuestos

e lLos impuestos muestran que una variacidn de un punte porcentual en los precios, produccion o tipo
de cambio genera un aumento de los impuestos en la misma praporcién {un punto porcentual).

Beneficio marginal después de impuestos

»  Este resultado es altamente sensible a las variaciones en precios, praduccidn v tipo de cambio. 5ilos
preclos, produccidn o tipo de cambio aumentan un punta porcentual, §F’ hefitio para Pemex se

porcentuales.
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Beneficios después de imp Base 183 1,740 1,923 1.66

d : i i .
Beneficlos después de imp mayor precio + 1.0% 190 1,766 1,956 168 1.30%
Beneficios después de imp menor precio -1.0% 176 1,714 1,890 164 1.31%

Sensibilidad a la tasa de descuento

e El efecto def descuento de los flujos analizados tiene una sensibilidad negativa a las variaciones en la
tasa de descuento: una reduccion de la tasa en un punto porcentual, genera un incremento de 5.76
puntos porcentuales en los flujos antes de impuestos ¥ de 6.25 puntas porcentuales después de
impuestos.

s Dela misma forma, un incremento de la tasa en un punte porcentual genera un decrementa de 5,27
puntos porcentuafes en las flujos antes de impuestos y de 5.69 puntos porcentuales despuds de
impuestos.

+  Esdecir, una reduccién en ef costo de oportunidad del capital de Pemex mejora tanto los ingresos de

la empresa como los del Estado y viceversa;

Beneficio antes de imp, Base

Beneficios después de imp, Base 183 1,740 1,923 1.66

Efectos antes de iImpuestos

feneficio @ 6.5% 963 3,526 4,489 3.87 5.76%
Beneficio @ 8.5% 503 3,118 4,021 3.47 -5.27%
Efectos después de impuestos

Beneficio @ 6.5% 186 1,857 2,043 1.76 6,25%
Beneficlo @ 8.5% 181 1,633 1,813 1.56 -5.69%




