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Antecedentes y Marco Legal

Antecedentes

El Consejo de Administracion de Petroleos Mexicanos (CAPEMEX), en su Sesion 937
Extraordinaria del 14 de julio de 2022, aprobé mediante Acuerdos CA-081/2022 y CA-
082/2022, el proyecto de presupuesto consolidado de Petrélecs Mexicanos y sus
Empresas Productivas Subsidiarias para el ejercicio presupuestal 2023 y la propuesta
global de financiamiento de Petréleos Mexicanos vy sus Empresas Productivas
Subsidiarias para el ejercicio fiscal 2023, respectivamente.

El 14 de noviembre de 2022, se publicé en el Diario Oficial de la Federacion (DOF) la
Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio fiscal de 2023 (LIF}, misma que entrd
en vigor el 1° de enero de 2023. El articulo 2° de dicho ordenamiento establece, para
Petroleos Mexicanos (Pemex) y sus Empresas Productivas Subsidiarias {EPS), un
monto de endeudamiento neto interno de hasta 27 mit 068.4 millones de pesosy un
endeudamiento neto externo de hasta 142.2 millones de délares de los Estados Unidos
de Ameérica (en adelante "délares’). Asimismo, se establecid que Pemex podra
contratar obligaciones constitutivas de deuda publica interna o externa adicionales a
lo autorizado, siempre que el endeudamiento neto externo © interno,
respectivamente, sea menor al alli establecido en un monto equivalente al de dichas

obligaciones adicionales.

Posteriormente, con base en los ingresos propios autorizados para Pemex en la LIF por
826.5 miles de millones de pesos {(mmdp), el 28 de noviembre de 2022 se publicé en el
DOF el Decreto de Presupuesto de Egresos de la Federaciéon para el ejercicio 2023
(PEF), mismo que entro en vigor el 1°. de enero de 2023, en el que se autorizo para
Pemex y sus EPS una meta de balance financiere por 0.0 mmdp. Lo anterior,
considerando un total de egresos por 8265 mmdp, correspondiendo al gasto
programable de operacion e inversion un total de 678.4 mmdp y al costo financiero
neto un monto de 1481 mmdp. Asimismo, se determina un incremento de caja por
30.0 mmdp, equivalente al nivel de endeudamiento autorizado, mismo gue en
principio se autorizd para ser utilizado para situaciones no pg@ﬂté&%nug:ge!

TN L sasrmaeg,
LT
.
.

Paquete Econémico y Presupuesto de 2023. g ),;/" A
Dado lo anterior, la empresa puede recurrir 8 fuentes. de financiamiénto como',
complemento a los ingresos propios estimados y al uso de qiisponibilidades que le
permitan cubrir, ensu caso, la inversion presupuestada, en'l0s términos de las Politicas
para la contratacion de deuda publica y sus caracteristicas generales de Petroleas
Mexicanos y Empresas Productivas Subsidiarias, que aprobg el CAPEMEX mediante.
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Acuerdo CA-064/202), adoptado en su Sesion 974 Ordinaria celebrada el 22 de junio
de 2021, de conformidad con o dispuesto en el articulo 107 de la Ley de Petréleos

Mexicanos.
Marco Legal

El articulo 108 de la Ley de Petrdleos Mexicanos, establece que el Director General de
Pemex remitird un informe semestral, aprobado por el CAPEMEX, al Congreso de la
Unidn vy al Ejecutivo Federal sobre el uso det endeudamiento de ia empresa y sus EPS,
fundamentalmente respecto de la rentabilidad de los proyectos; sus condiciones
financieras; el manejo de disponibilidades asociadas al endeudamiento; calendarios
de ejecucion y desembolsos, y perfil de riesgos.

Por su parte, el CAPEMEX determiné en el Acuerdo CA-100/2017 adoptado en la Sesién
922 Extracrdinaria celebrada el 5 de octubre de 2017, que el citado informe se someta
a su consideracién en la sesidon ordinaria inmediata a ia fecha en que se haya
presentado la informacidn reievante del respectivo semestre a la Comisidn Nacional
Bancaria y de Valores y a la Bolsa Mexicana de Valores, SAB. de CV.

En cumnplimiento de 1o anterior, a c¢ontinuacion, se presenta el informe
correspondiente al segundo semestre de 2023,

AVISO IMPORTANTE

Las cifras contenidas en ¢l presente informe fueron elaboradas con referencia-a supuestos y

datos disponibles en sus fechas de elaboracién, como se indica en el presen qfdccu mento. €s

importante notar que las condiciones de los mercados de energéticos, las] ectnones de tlpo.
de cambio, asi como otros indicadores utilizados han sufrido variaciones cqnslderablos. por lo

que podrian no reflejar la situacién actual. B . k.. & \

Asimismo, nueva informacion o acontecimientos futuros podrian modificar los resu‘l)tados

posteriormente. En las versiones mas recientes del Reporte Anual preseéntadoante la Comisidns
Nacional Bancaria y de Valores (www.cnbv.gob.mx) ¥ en ia versién mas remente de la Férma

20-F de Pemex presentada ante la U.S. Securities and Exchange cOmm:ssmn (SEC)

(www.sec.qgoy) se detallan algunas de estas modificaciones. r
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Disposiciones y amortizaciones de deuda al cierre de 2023

La siguiente tabla muestra las disposicionesy amortizaciones de deuda realizadas por
Pemex durante 2023

Ejercicio
(miles de millones)
Deuda interna Decuda Externa
(MXN) (USD)
Ejercido 2023 Ejercido 2023
Disposiclones 2100 4.7
Operaciones de mercado 0.0 2.0
Créditos bancarios y otros 210.0 2.7
Amortizaciones 200.4 _ 97
Operaciones demercado 200.2 4.7
Créditos bancarlosy otros 0.15 5.0
Endeudamiento neto (al cierre del
semestre) 9.6 -5.0

Durante 2023 se realizaron disposiciones totales de deuda externa por 4.7 mil millones
de délares, mientras que se pagaron amortizaciones por 9.7 mil millones de ddlares.
Por otra parte, en lo que corresponde a la deuda interna, se pagaron un total de 200.4
mil millones de pesos en amortizacionesy se realizaron disposiciones totales por 2100

mil millones de pesos.

Lo anterior, considerando tanto la deuda interna como externa, repraesenta un
desendeudamiento al cierre del semestre de alrededor de 77.5 mmdp.

A continuacién, se presentan algunos indicadores sobre la composiciopdela deuda
total de Pemex al cierre del ejercicio 2023, ,.-"',_;)'-7&;‘";,.« e

..............

.......
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Composicién de la Deuda
Por Tipo de Deuda y Tasa

uti

IPY
1%

El portafolio de deuda de Pemex incluye crédites contratados‘e’n dwersas, onedas, "

siendo las predominantes el délar y el peso, aunque también se’ cuenta mnc,rédltos
contratados en euros, yenes y libras esterlinas, asi como en, umdades—de inversion
{UDI). Se ha buscado limitar el impacto de los movimientos en les tiposde.cambio.de
las distintas divisas, por lo que ia deuda de Pemex es pagadera en délare: ‘lg'ﬁ“peéos @
manteniendo una posicidn marginal pagadera en yenes.
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£l saldo de la deuda contratada por Pemex al cierre dei 2023 contempla alrededor del
80% pagos a tasa fija para los créditos contratados, lo que mitiga el impacto de |a
volatilidad en ¢l portafolio de ésta ante un escenario de movimientos en la curva de

rendimientos.

Al 31 de diciembre del 2023, Pemex contaba con dos lineas de crédito para manejo de
liquidez hasta por 4572 miliones de dolares y 20,500 millones de pesos, que se
encontraban totalmente dispuestas. Estas lineas de crédito permiten un manejo de
los compromisos de corto plazo de |]a empresa a lo largo del ano.

A continuacion, se muestra la evoluciéon de la deuda de Pemex"

Evolucién de la Deuda Consolidada*

Saldos al 31 de diciembre de cada ano
miles de millones de pesos corrientes

4
22161 22124 20521

1 & 20058 2.0489 o
= o 17569
14749
11296
831.4 l

2013 201 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

*Valor total en libros; no incluye intereses

Tipos de cambilo de ciorre {(pesos por délar)

[_un'.'..-.l ta I8 I !r.x',-:,-.[ 20 66k [ 1'-‘.,';\‘.'.’ I 199762 IHIDI.Q[ 19 TabT I 205055 | 1‘--;1..\ | 1627 I

El saldo de la deuda consolidada de Pemex al cierre del 2023 ascendio g_],’-?SG.g-‘ gmdp.

lo cual representa una disminucion de 14.4% en el saldo de la d?égg'q @g\
- v A
observado al cierre de 2022. -

S,

' Los rubros de deudd reportados en los Estados Consolidadas de Situacion Financigrd incluyen interescs devengatios
ne pagados, los cuales no estdn considerados en I3 elaboracion de esta gréfica.
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Manejo de disponibilidades

El Comité de Recursos Financieros {Comité), creado por el CAPEMEX en su Sesion 808
Ordinaria de fecha 25 de febrero de 2010, mediante Acuerdo CA-013/2010, es el érgano
colegiado de consults, opinion y decision respecto de la inversion y manejo del flujo
de efective de los recursos financieros de Pemex, asl como de os recursos existentes
en fondos, fideicomisos, cuentas, mandatos y andlogos, entre otros, constituidos per la
empresa, sus Organismos Subsidiarios {ahora EPS) y, en su caso, por las empresas
filiates.

Dicho Comité ha operado conforme a las funciones establecidas en sus Reglas de
Operacion, mismas que se enlistan a continuacion:

+ Establecer guias de inversién respecto de los recursos financieros que son
materia del Comité, identificando los instrumentos de inversiéon que podran ser
utilizados.

» Autorizar las contrapartes con las que se operan recursos financieros,

* Autorizar a las dreas adscritas a la Subdireccion de Tesoreria de Pemey, las
estrategias aplicables a las operaciones de inversion de los recursos financieros.

* Autorizar los contratos de comisidn mercantil, inversién, custodia,
intermediacién bursétil y otros analogos similares, que requieran las areas
adscritas a la Subdireccion de Tesoreria de Pemex.

+ Analizar los resuitados de las estrategias aplicadas en las operaciones de
inversidn y sus rendimientos.

+ Dar seguimiento y vigitar el cumplimiento de los acuerdos y autorizaciones
adoptadas por el Comité en materia de operaciones de inversion.

» Autcrizar la toma de pérdidas en el portafolic cuando los requerimientos de
efectivo y las condiciones de mercado asi lo demanden.

+ Informar al Comité de Auditoria, de 0s resuitados, asi como de las decisiones y
acuerdos obtenidos en las sesiones del Comité.

« Aprobar el calendario anual de sesiones ordinarias, a mas tardar-en la primera

o L J'._M_,l ) .
sesion del afo. 09’ -------- ‘“ Qe

Las decisiones del Comité se adoptan de acuerdo con las pohtlca%slgmentqs;\
Wy f ‘z_", -, 3
* Actuar en cumplimiento de las politicas generales, Imearnlentos =" dlréctrlces
que, en su caso, expidan las diversas dependencias de Ja Admnmstfaclén Rublica
Federal, el CAPEMEX, el Director General y el Director Corporatlvode Finanzas'de @ ;
Pemex. -.

« Actuar en cumplimiente de la normatividad y leguslacuén aphcable enla matenqu

—"
-
Y - o

r enapwasunt ;

"‘05 . ‘7.

Pagina 8 de 28



5 ANEXO Acuerdo CA-060/2024 GOBJEHNO DF.
»5 PEMEX * MEXIGO
INFORME ARTICUL® 108

» Basar su actuacion en criterios que permitan hacer agiles y transparentes las
operaciones financieras.

» Actuar procurando la optimizacion de los recursos financieros y sus
rendimientos, dentro de los niveles de riesgo aceptados.

En este sentido, se emiten guias de inversion para cada una de las distintas cajas de
Pemex ("Caja en Moneda Nacional” y “Caja en Ddlares”), en donde se describen los
instrumentos en que se pueden invertir las disponibilidades de recursos, asi como los
limites y mecanicas para la medicion del riesgo inherente a dichos instrumentos, y
cémo evaluar el desempeno de las inversiones,

Adicionalmente a las guias de inversion, en cada una de las sesiones del Comité se
presenta una descripcion de la estrategia a seguir (conocida comeo la “Propuesta de
Inversion”} para las disponibilidades de recursos. Dicha estrategia es aprobada por el
Comité y en la siguiente sesién se presenta un informe de resultados a dicho Comite.

Asimismo, cada trimestre se reporta el resultado de las actividades realizadas al
Comité de Auditoria de Pemex.

En el marco de lo anterior, la Subdirecciéon de Tesoreria de Pemex mantuvo un saldo
al 31 de diciembre de 2023 para invertir de 4,720.84 miliones de pesos en la Caja en
Moneda Nacional. Estas inversiones generaron un rendimiento de un punto base
superior a la tasa de referencia (benchmark}, gue en este Caso es la tasa de fondeo
gubernamental que publica el Banco de México. En cuanto a la Caja en Ddlares, se
tuvo un saldo al 3) de diciembre de 2023 de 188.79 millones de dodlares, mMismos que
generaron un rendimiento de diecisiete puntos base arriba de la tasa de referencia
(benchmark), que en este caso es la tasa de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos
de América (treasuries) con vencimient{o a un mes.

RENDIMIENTO TESORERIA USD RENDIMIENTO TESORERIA USD

b2 + 1%
wr

i Lt
i MY
t’ 1(‘
IRt 4107
11 108 5O

TESORIRIA BENCHMARKR
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Perfil de riesgos

Estructura de flujos de efectivo de PemeXx

Los ingresos de Pemex se determinan, practicamente en su totalidad, en doélares y
provienen de:

« Las exportaciones de petroleo crudo y de algunos productos derivados del
petroleo, y

o Las ventas de gas natural y sus condensados, del gas licuado del petréleo,
petrogquimicos y las ventas domesticas de refinados y productos derivados del
petréleo, netos del Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios, cuotas,
estimulos y otros conceptos, que se encuentran indizados a precios
internacionales.

En lo que respecta a los egresos de Pemex, éstos se determinan en dolares:

¢ Los derechos sobre hidrocarburos, los cuales son calculados con base en precios
internacionales,

e Elcosto de importacion de los hidrocarburos y petroliferos que Pemex adquiere
para reventa en México 0 uso en sus instalaciones, y

¢ Parte de la inversidn fisica que también se paga en dolares.

Perfil de riesgos de la deuda

Permex prioriza las emisiones de deuda en ddlares, sin embargo, esto no siempre es
posible, por 10 que |a deuda emitida en divisas internacionales es cubierta a través de
instrumentos financieros derivados (IFD), va sea con swops para convertir dicha deuda
a délares o mediante otros IFD, con el fin de mitigar la exposicién al riesgo de tipo de
cambio. Ei resto de la deuda se encuentra denominada en pesos o en UDIs, y en el
caso de la deuda denominada en UDIs, ésta se ha convertido a pesos a través de IFD
con el fin de eliminar la exposicién al riesge inflacionario. L CONSETC

Como consecuencia de lo anterior, toda la deuda emitida en divisas internacionales
distintas al délar cuenta con estrategias de ritigacion de riesgd cambiarioi Pemex ha
seleccionado estrategias que permiten adicionalmente reducir el costo-de fondeo
manteniendo, en algunos casos, parte de este riesgo descubierto cuando-asise evalla
conveniente.

------
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No obstante, dado que Pemex cuenta con un mayor monto de ingresos referenciados
al dolar que el de sus egresos, la deuda emitida en pesos y UDIs presenta una
exposicion al riesgo de tipo de cambio proveniente de 1as fluctuaciones del peso frente
al dolar. Adicionalmente, dado que Pemex no cuenta con activos referenciados a la
inflacion, la deuda en UDIs que no sea convertida a pesos, estaria expuesta al riesgo
inflacionario.

En este sentido, una depreciacion del peso frente al délar:

« No afecta la habilidad de Pemex para cumplir con sus obligaciones en délares, ya
que éstas son pagadas con ingresos en délares o dolarizados.

e Genera un beneficio en el pago de obligaciones contraidas en pesos, entre ellas
la deuda, ya que la mayoria de éstas son pagadas con flujos provenientes de
ingresos en ddélares o dolarizados.

Por otro lado, una apreciacion det peso frente al délar genera un costo con relacion al
pago de obligaciones de deuda contraidas en pesas, ya que la mayoria de éstas son
pagadas con flujos provenientes de ingresos en délares o dolarizados, disminuyendo
los recursos disponibles.

Asimismo, Pemex esta expuesto a fluctuaciones en ias tasas de interés de la deuda
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 cobertura e impacto en estados
financieros.

A pesar de la estructura de flujos explicada anteriormente, dado que la moneda
funcional y de registro contable de Pemex es el peso mexicano, la deuda en monedas
distintas al peso es valuada en esta moneda. Adicionalmente, derivado de que la
moneda funcional es el peso, los derivados asociados a dicha deuda para efectos
contables, no son clasificados como de cobertura; en consecuencia, loscambios en el
valor de los derivados se reflejan directamente en el estado de rgfuftados: to antérior
tiene un impacto tanto en el balance general como en el estado de resul?dos dentro

del rubro del Resultado Integral de Financiamiento:

« Una depreciacion del peso frente a las monedas internacionales incrementa el
valor de! pasivo revelado en el balance general expresado en pesos, y por |oitanto
se ve reflejado en el estado de resultados como una "pgrdida cam biaria”. 4

e
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« Una apreciacion del peso frente a las monedas internacionaies disminuye el valor
del pasivo revetado en el balance genera! expresado en pesos y, por lo tanto, se
ve reflejado en el estado de resultados como una "utilidad cambiaria®.

La “utilidad o pérdida cambiaria” del estado de resultados es un monto no realizado
en su mayoria, ya que corresponde a la deuda contraida tanto a corto como a largo
plazo, por lo que el (nico monto que corresponde a un resultado realizado son los
intereses y amortizaciones de deuda del afo fiscal correspondiente.

Coberturas de operaciones de financiamiento durante 2023

Durante 2023, Pemex no contraté nuevos instrumentos financieros derivados para la
cobertura de nuevas operaciones de financiamiento. Por otro lado, con el objetivo de
obtener un ahorro en el costo de fondeo anual, se realizé la reestructura de doce
capped-swaps de tipo de cambio euro-délar, lo que resulté en una reduccion de la
tasa cupdn en ddlares que Pemex paga en dichos instrumentos. Adicionalmente,
derivado de la activacion de una clausula de mitigacion de riesgo de crédito, se realizd
la reestructura de un swap de moneda euro - délar, cuyo resuitado fue un ingreso de
28.5 millones de délares y un impacto positivo en el costo financiero de 2.4 millones de
ddlares.

Por otro lado, como estrategia de mitigacion de riesgo de liquidez, se realizé un
recouponing sintético que involucré once IFD. Como resultado de dicha operacién,
ingresaron 1,750 millones de pesos, se restructuraron cinco swaps de moneda UDI-
peso y se incluyé una clausula de mitigacién de riesgos de c¢rédito en seis capped-
swaps de moneda eurc-ddlar, estas reestructuras no implicaron cambios en las
condiciones contractuales originales,

Finalmente, con relacién a la transicién de las tasas de referencia Libor a SOFR, se
restructuraron los IFD que se utilizan como estrategia de mitigacién ante
fluctuaciones en las tasas de interés de la deuda referenciada a tasa variable. Se realizé
la reestructura de diez opciones de tasa de interés {collares) y de cuat;o sWabs*deLtasa e

de interés. Dicha reestructura consistié en el cambio del indice de @Erenc:a de'éstos "

instrumentos, es decir, se sustituyeron las tasas de referencia” f_BOR por, tasas de
referencia basadas en tipos de interés libres de riesgo (RFR, porsys siglas én inglés).

:E u,s n Al n
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Costo de financiamiento

El objetivo planteado por Pemex es lograr un endeudamiento neto de cero al cierre
de la administracion. Durante el 2023, el endeudamiento neto no solamente resulto
por debajo del nivel autorizado, sino que se alcanzo un desendeudamiento neto.

En las ocasiones en que se realizaron disposiciones de deuda, Pemex se ha enfocado
en los mercados de mayor profundidad, procurando mantener un perfil de
vencimientos con la menor concentracion posible y buscando fuentes de
financiamiento diversificadas.

Al cierre de 2023, el saldo de la deuda consolidada fue de 1.756.9 mmdp, mientras que
el costo financiero neto fue de 103.8 mmdp al cierre del afio, lo que representa un 5.9%
del saldo tota! de {a deuda.

Evolucién histérica de endeudamiento neto e inversion

La evolucion del endeudamiento de Pemex y su relacion con el gasto de inversion
realizado en el periodo de 2012 a 2023 se muestra en la grafica siguiente:

Endeudamiento Neto
(miles de millones de pesos)

17.6%

622X g3.4%

o 32.0%
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222 195 e 191 187 5
. 72. wI ' : : o b
i A8, 24, Bl &) s

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 021 s¥2022 2
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Endeudamiento Neto mmm CAPEX —ir Endeudamiento Nclr.'; como % de C_APE)E

Corno se mencioné anteriormente, la empresa logré un desendeudamiento_neto de
775 mil millones de pesos durante el 2023. Lo anterior implica que se.pudieron,
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afrontar los gastos, con los recursos generados y el apoyo del gobierno federal, sin
incurrir en un crecimiento de la deuda, en linea con el objetivo planteado por la
presente Administracion.

Flujo de efectivo presupuestal e inversion para el segundo
semestre de 2023

Flujo de efectivo presupuestal

El resumen del ejercicio presupuestal del periodo enero-diciembre de 2023, con los
principales componentes del flujo de efectivo, se presenta en la grafica siguiente;

Recursos netos obtenidos y su aplicaclon en los egresos
miles de millones de pesos

. 3
038
775 e
“343
ingresos Wso de Gasle Costo financicro Erdl. neto Otros de
MOpIos (<) programabie neto {geuda publics) deuda

Al respecto, se puede concluir que el total de los recursos obtenidos por la.empresa
durante 2023, incluyendo el uso de caja por 55.6 mmdp, fueron sufi cuentes.ph@_‘_?ﬁfgi{- .)
presentar un desendeudamiento neto y una reduccién en otros componentes de
deuda. .

»
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Inversién segundo semestre de 2023

Durante el segundo semestre de 2023, se ejercieron 143,662.3 millones de pesos’ en
inversion fisica en programas y proyectos de inversion.

Los programas y proyectos de inversién son clasificados conforme a los Lineamientos
para la Elaboracién y Presentacion de los Analisis Costo y Beneficio de los Programas
y Proyectos de Inversién publicados en el DOF el 30 de diciembre de 2013, misma que

se utiliza en el Tomo VIl del PEF 2023%.
Dentro de las clasificaciones se encuentran:

Proyectos:
De infraestructura Economica y Otros proyectos de inversion.

Programas:
De Mantenimiento, Adquisiciones, Estudios de Preinversidn y Otros programas de

inversion.,

El ejercicio presupuestal de inversion fisica de Pemex y sus EPS del segundo semestre
de 2023 fue por 143,662.3 millones de pesos, alcanzando al cierre del ano un monto
acumulado por 315,641.5 millones de pesos. La distribucion de los recursos invertidos
conforme a su clasificacién se muestra en el cuadro siguiente:

’

? No incluye Inversiones financieras por 17,397.2 mdp (125023 mdp de apottacionesde capital a ta empresa Nlial PTH
Infracstructura de Desarrollo, SA. de C.V. para la construccion de la Refnena Olmeda en Dos Bocas/Paraiso. Tabasco:
47449 mdp de aportaciones de capital a empresas fihales de 1a linea de negocio da lertibzantes y para laempresa filal
Gasolinas Bienestar, SA de CV. aportaciones de capital por 0.0005 mdp de Pemex Transformacion-industnal y 150.0

mdp de Pemex).

' Los detalles sobre la clasihicacion de los proyectos de inversion pueden consullarse gnel Anexo B.

1{'
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Inversion 2023

(millones de pesos)

Tipo de Programa o pIogremeao Primer Segundo T | Porcentaje
Proyecto F-"ro'ycctos Semestre Semestre o (%)
(Ndmero)

Infraestructura econémica 162 159,009.4 1319316 2909410 922
Mantenimiento 81 Nn,7923 10,8974 22,6897 72
Adquisiciones 2 :1: 1 v €653 15470 05
Estudios de preinversién 3 100.2 120.4 2205 Q)
Infraestructura Social 1 0.0 476 476 0.0
Otros Programas de Inversién 1 13.0 0.0 120 0.0
Otros Proyectos de Inversién 2 1826 0.0 1826 0.1
Totalgeneral 27 1719792 1436623 3156415 1000

La inversion se destind principalmente a proyectos clasificados como infraestructura
econdmica, representando el 92.2% de las inversiones, misma que considera la
construccidn y adquisicién de activos para la produccién de bienes y servicios, asi
comeo los de rehabilitacién y mantenimiento, modernizacion, modificacion, sustitucion
y optimizacién de infraestructura cuyo objeto sea incrementar la vida Gtil o capacidad
ariginal de los activos.

La distribucion de la inversién en los proyectos de Infraestructura econémica por EPS
y por semestre se muestra en la tabla siguiente:

Infraestructura economica

(millones de pesos)

Primer Segundo Porcentaje

Empresa Total
Semestre Semestre

Pemeyx Exploracién y Produccién 147,835 125,454.4 2726379 93.7
Pemex Transformacién Industrial 11,6866 6,477 18,1637 -1 ¢ "---‘{6.2) .

_ %}.f s DO
Pemex Logistica 1393 0.0 -k 0.05.
Totalgeneral 159,009.4  131,931.6 40 |~ %,
Lo anterior muestra que los recursos ejercidos se han destinadp principalmente a los
proyectos de infraestructura econdémica de Pemex Exploracmn y Rroduccion (PEP)
con una participacion del 93.7%, considerando que son proyectos. estratégrcos

;-

enfocados a la produccidn de crudo y gas, asi como, para restutunr reservas de -
hidrocarburos de la empresa. oL
~5> ------- B
. G‘-Eo: MF"\
15
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El calendario de erogaciones de la inversién fisica durante el segundo semestre de
2023 y el comparativo del ejercicio anual contra el dltimo presupuesto modificado
autorizado de 2023 se muestra en el cuadro siguiente:

Ejercicio 2023

{millones de posos)

Tipo de Programao Prirmar ] Ejercido -.fn:uT.nl-:: Porcentaje (%)
A Sop Oct ) 114 f
{a] () {a} / (D)

Proyecto Semostro

IRHBCSTAUCIUND CCONGMICS 1590094 230739  15)430 200056 37013 42541 3068737 2909410 1009180 100 00t
Manlemiento wrml 15557 10295 107 25673 17266 23471 226097 2284 a8
Adquiskionot amyr 25640 NG w6 a7 86 a2 15470 15470 1000
Extudios d preinvetsidn 1002 165 h A1 h3 1] o7 FL 2205 2205 1000
1193 Proyecios do thwversidn ALF Lo o0 Lol o0 00 oo 00 026 1826 1000
Infracstrutivea Secisl a0 GO 00 14 476 00 Qo £76 76 1000
Qros Pragramas de Inversion 130 (2] Q0 00 a0 0o oo 150 150 1000
Total general 0792 249028 142073 30,0158 344710 60309 34,0255 3156415 56772 2999

Al cierre del segundo semestre de 2023 se ejercié el 99.99%% del presupuesto
modificado autorizado asignado a ios proyectos de inversion.

Rentabilidad de los proyectos de inversion

Durante el segundo semestre de 2023, se ejercieron 131,931.6 millones de pesos para
inversion en 162 proyectos de Infraestructura Economica, cerrando el ano con un

ejercicio de 290,941.0 millones de pesos.

£l analisis de rentabilidad de la cartera de proyectos de inversion en exploracion y
produccion de Pemex que se presenta a continuacion considera el efecto total de las
inversiones sobre el desempefno de la empresa en su conjunto, a través de la
determinacion de la contribucién marginal de dichas inversiones. Los principales
proyectos de exploracion y produccion son los siguientes:

Cartera 2024-2038 Base Regiones

No. (00 Escenario Base 20230425)
1 |Campo Ixachi
2 |Campo Quesqui
3 |A-0032-M - Campo Ayatsil - cONSEJN
4 |Campo Tupilco Profundo Pt e
5 |A-0203-2M - Campo Maloob
& |Desarrollo del Campo Zama
7 |CE EK BALAM
8 |Campo Mulach
9 |A-0373-2M-Campo Yaxché } U™ G- J.f
10 |Campo Racemosa . s
errearaees S "'_ze
i _—
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Cartera 2024-2038 Base Regiones
Aty (00 Escenario Base 20230425)

1

Campo Pit

12

Desarrollo del Campo Yeztli

13

Campo Xikin

14

A-0340-M - Campo Tizén

15

Area contractual Trién

16

Campo Cibix

17

A-0035-M Campo Bacab

18

CSIEE Lakach

19

Desarrolio del Campo Vaileriana

20

Desarrolio del Campo Cibix-401

21

Desarrolio del Campo Sukuum

22

A-0327-M - Campo Tekel

23

Desarrollo del Campo Qgachi

24

A-0310-M - Campge Sini

25

Campo Tlalkivak

26

Desarrolle del Campo Yolpachi

27

Desarrolio del Campo Kante

28

Campo Tlamatini

29

Desarrollo del Campo Chaya

30

Desarrollo del Campo Tentok

3

A-0369-2M - Campo Xanab

32

Desarrolio del Campo Macuil-101

33

Crudo Ligere Marine

34

A-0201-M - Campo Madrefil

35

CEE Miquetla

36

Integral Ayin Alux

37

CE Cardenas Mora

38

CE Ogarrio

e Y
= ) N,

Para estos proyectos se considerd un escenario de 2024 a_-'z_O;Sa'.' debida A%ge refleja B! £
periodo de maduracién de ias inversiones incrementalés én estas actividades, ash,
como distincion entre produccién base (con Ia declinacién natural de los campos
actuales) y produccion incremental [que incorpora produccidn en elfuture que deriva
de la inversion adicional). A

17
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Asirmismo, el presente reporte considera el interés econdémico de la parte proporcional
de Pernex que le corresponde de las asociaciones firmadas por esta empresa bajo la
modalidad de Contrato para la Exploracion y Extraccion (CEE) establecida en la

Reforma Energética,

Considerando lo anterior y e valor presente del monto total de inversién estimado
para el periodo 2024-2038 sehalado de 775 mmdp, de los cuales 468 mmdp
corresponden al componente base y 287 mmdp al componente incremental, se
generaria un valor presente de los ingresos brutos por la venta de hidrocarburos de
4,049 mmdp para el mismo periodo {2,354 mmdp por el componente base y 1,696
mmdp por el componente incremental).

Por otro lado, considerando el pago de regalias, contraprestaciones impuestos a
favor del Estado por la exploracion y extraccion de hidrocarburos*, el Estado Mexicano
obtendria ingresos tributarios del orden de los 1,462 mmdp para el periodo senalado
(813 mmdp por el componente base y 648 mmdp por el componente incremental).

El beneficio marginal para Pemex por realizar inversiones incrementales es de 546
mmdp después de impuestos para el periodo 2024 - 2038, que sumado al beneficio
generado en el componente base de 731 mmdp, implica un beneficio neto total de
1,277 mmdp después de impuestos. Esto se reflejaria en una mejora en los Estados
Financieros de PEP.

Valor presente (Escenario central) para 2024 - 2038, @10.0%"

Mmdp

Concepto Valor Presente Total VPN /VPie
Base Incremental (3)/VP Inv. Total
o) (2)** i
Ingresos 2354 1,696 4,049
Inversion 468 287 755
Gasto de Operacion 342 214 556
Beneficio antes de impuestos 1,544 1,195 2,739 3.63
Impuestos 813 648 JARLCPNIEIO)
Beneficio después de impuestos 731 $46 W21 'l'.'69~...4"- A
/

“ cansidera el esguema fiscal vigente de (a Ley de ingresos sobre Hidrocarburos

8
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“/ La evaluacion de fa cartera de proyectos de PEP utiliza una lasa de descuento de diez por ciento (10.0%}
autorizada por el CAPEMEX, y dada a conocer mediante oficio DCF-941-2022,

**/ Ei VP Base esta referido a la generacion de resultados de los proyectos considerando la declinacion natural y el
VP Incremental considera los recursos de inversién adicionales para aumentar la produccldn incorparando
reservas. En la parte incremental se consideran los valotes de Pemex asociados a les CEE y fas Asignaciones que
tienen Contratos de Servicios {Contratos Integrales e Exploracién y Preduccidny Contratos de Obra Pablica
Financiada).

**f Se refiere al Valor Presente de cada concepto dividido entre el Valor Presente de la inversion.

Las ciftas pueden no cuadras por efecto del redondeo.

Como se puede observar en ia tabla anterior, antes y después de impuestos, el VPN es
mayor a cero, lo que indica que el rendimiento de los proyectos de inversion es
superior a la tasa de descuento del 10.0% anual y, en consecuencia, excede al costo de
financiamiento referido anteriormente como indicador del costo promedio anual
esperado del financiamiento en 2023,

£n el caso de la cartera analizada, con base en los resuitados del -m-este cociente es

de 3.63 antes de impuestos y 1.69 después de impuestos, lo que implica que por cada
peso invertido en la cartera se podrian generar 3.63 pesos adicionales, de ios cuales
1.94 corresponden al Estado y 1.69 a Pemex.

Conclusiones

El saldo de la deuda consolidada de Pemex al cierre de 2023 ascendid 21,756.2 mmdp,
lo cual representa una disminucion de 14.4% en i saldo respecto al cierre del ejercicio
inmediato anterior. *

Esta reduccion en el saldo de la deuda se debe 2 la disciplina financiera implementada
durante el periodo y al apoyo del Gobierno Federal para el pago de las amortizaciones
de créditos contratados en periodos anteriores,

El 80% de la deuda de Permex estd contratada 2 tasa fija, mitigando escenarios de
volatilidad en los mercados financieros. Asimismo, el 79% de fa deuda esta en.délares
o es convertida a ddlares mediante instrumentos financieros den\cadoé favoreclehdo
la estructura de flujos y cubriendo el riesgo cambiario.
£

Las inversiones que realizé Pemex durante el ano fueron fondeadas.con recursos
obtenidos tanto por las ventas de bienes y servicios, asi como de otros ingresos
propios.

% No incluye intereses devengados no pagados. &

.ot

Eos MERNCS
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£n el segundo semestre de 2023, se ejercieron 143.7 mmdp en inversion fisica de
programas y proyectos. Los recursos se han destinado principalmente a los proyectos
de PEP, considerando gue son proyectos estratégicos enfocados a la produccion de
crudo y gas, asi como, para restituir reservas de hidrocarburos de {a empresa.

El valor presente neto de las inversiones es positivo, lo que implica que el rendimiento
de los proyectos resulta mayor a |a tasa de descuento de 10% anual, misma que excede
a 1a tasa del costo financiero anual esperado de 5.9%. Por lo anterior, bajo las premisas
y supuestos del ciclo de planeacion, el analisis de rentabilidad de las inversiones
determina una generacion de valor promedio positiva.

CONSE
€> P ..‘_’6*

29

......
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ANEXO A: Condiciones financieras operaciones realizadas en
2023

«  El0&de enero de 2023, Pemex suscribié un contrato de crédito por SO millones de
délares, con vencimiento en julio de 2023 y tasa SOFR mds un margen de 300 puntos
base,

+  E!3 de enero de 2023, Pemex suscribit un pagaré por 4,000 millenes de pesos, con
vencimiento en enero de 2024 y tasa THE mas un margen de 365 puntos base.

+  E!123 de enero de 2023, Pernex realizé un convenio modificatorio a un contrato de
crédito por 750 millones de délares, con vencimiento en julio de 2024 y tasa SOFR mas
un margen de 350 puntos base, mas un ajuste por cambio de tasa de referencia de 26
puntos base,

+ El27 de enero de 2023, Pernex suscribié un pagaré por 4,000 millones de pesos, con
vencimiento en octubre de 2023 y tasa TIIE mds un margen de 275 puntos base.

+ EI30 de enero de 2023, Pernex realizé una disposicidn por 2,000 millones de pesos a
una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en abril de 2023 y tasa THE
mas un margen de 310 puntos base.

+ El31de enero de 2023, Pemex realizé la colocacion de un bono en los mercados
internacionales de capital a plazo de 10 afos, por un monto total de 2,000 millones de
ddlares y cupdn de 10.00%. La emisian del bono se realizé el 7 de febrero de 2023 y con
vencimiento el 7 de febrero de 2033.

* El 01 de febrero de 2023, Pernex suscribio un pagaré por 3,000 millones de pesos, con
vencimiento en mayo de 2023 y tasa TIIE mds un margen de 275 puntos base,

« ElN3 de febrero de 2023, Pemex realizd una disposicion por 2,000 millones de pesos a
una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en mayo de 2023 y tasa THE
mas un margen de 310 puntos base.

« EI17 de febrero de 2023, Pernex suscribid un pagaré por 11.362 millones de délares, con
vencimiento en febrero de 2024 tasa SOFR mis un margen de 175 puntos base,

+  EI23 de febrero de 2023, Pemex suscribid un contrato de erédito en cuenta corriente
por un monto de hasta $5,000,000 en dos tramos:
$2,000,000 a una tasa TIE a 91 dias, mas 320 puntos base con vencimiento en julio

2023.
$3,000,000 a una tasa TIIE a 91 dias, mas 325 puntos base con vencimiento en agosto
2023, e Op

*  El 24 de febrero de 2023, Pernex suscribid un pagaré por 250 millonés de pesos con
vencimiento en febrero de 2024 y tasa TIIE mas un margen de 235 pu ntogbase.

+  Ei 24 de febrero de 2023, Pemex suscribié un pagaré por 3000 millones.de pesos, con &
vencimiento en febrero de 2024 y tasa TIIE més un margen de 360 puntos:base.

= El 24 de febrero de 2023, Permex suscribié un pagaré por 2.990 millones de pesos, con
vencimiento en agosta de 2023 y tasa TIIE mas un margen.de 200 pur?_tqsf_tgase. K @

*
3
H
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. El 02 de marzo de 2023, Pemex suscribié un contrato de credito simple por 150
millones de dolares, con vencimiento en marzo de 2025 y tasa SOFR mas un margen
de 450 puntos base.

. E113 de marzo de 2023, Pemex suscribié un pagaré por 200 millones de ddlares, con
vencimiento en marzo de 2033 y tasa fija de 10.375% pagadera semestralmente.

+  E116 de marzo de 2023, Pemex suscribié un pagare por 537.5 millones de doélares, con
vencimiento en marzo de 2033 v tasa fija de 10.375% pagadera semestralmente.

. EI23 de marzo de 2023, Pemex realizé una disposicion por 2,801 millones de pesos a
una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en junio de 2023 y tasa TIE
mas un margen de 350 puntos base,

«  £127 de abril de 2023, Permex suscribié un pagaré por 3,000 millones de pesos, con
vehcimiento en octubre de 2023 y tasa THE mas un margen de 200 punios base.

«  Ei28 de abril de 2023, Pemex realizé una disposicion por 2,000 millones de posos a
una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en septiembre de 2023 y
tasa TIE mas un margen de 350 puntos base.

«  ElS de mayo de 2023, Pemex realizé una disposicion por 2.000 millones de pesos a
una linea de crédito en cuenta corriente ¢on vencimiento en septiembre de 2023y
tasa TIE mas un margen de 340 puntos base.

«  El 24 de mayo de 2023, Pemex suscribio un contrato de crédito simple por 19,000
millones de pesos con vencimiento en mayo de 2024 y tasd THE mads un margen de
200 puntos base.

«  EI02 de junio de 2023, Pernex suscribié un pagaré por 1,500 millones de pesos, con
vencimiento en septiembre de 2023 y tasa TIIE mds un margen de 240 puntos base.

»  ENS de junio de 2023, Pemex realizo una disposicion por 2,500 millones de pesos a
una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en noviembre de 2023 y tasa
TIE mas un margen de 350 puntos base.

+  E11S de junio de 2023, Pemex realizo una disposicion por 2,000 millones de pesos a
una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en octubre de 2023 y tasa
THE mas un margen de 350 puntos base.

. El 28 de junio de 2023, Pemex suscribio un pagaré por 3,000 millones de pesos, con
vencimiento en septiembre de 2023 y tasa TIIE mas un margen de 240 puntos base,

+  El 21 de julio de 2023, Pemex suscribio un pagaré por 1,500 millones de pesos, con
vencimiento en noviembre de 2023 y tasa THE mas un margen de 350 puntos basec.

«  EI8 de agosto de 2023, Pemex suscribio un pagaré por 5,000 millones de pesos, con
vencimiento en agosto de 2024 y tasa TIIE mas un margen de 365 puntos base

+  El21de agosto de 2023, Pemex realizo una disposicién por 1,500 millones de pesos a
una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en d.;d' "mb’m de 2023 v taga
TIE mas un margen 350 puntos base i) i e '_\;“" _

«  El 23 de agosto de 2023, Pemex suscribié un pagaré por 2,000 millones de pesos, ot
vencimiento en febrero de 2024 y tasa THE mas un margen de 230 puntos base :

«  EI3de septiembre de 2023, Pernex suscribio un pagaré por/4,000 rllones de pesos,
con vencimiento en septiembre de 2024 y tasa TIIE masun margen-dc 365 puntos

base
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E118 de septiembre de 2023, Pemex realizé una disposicion por 3.000 millones de
pesos a una linea de ¢rédito en cuenta corriente con vencimiento en diciembre de
2023 y tasa TIIE mas un margen 360 puntos base

El 26 de septiembre de 2023, Pemex suscribié un pagaré por 3,000 millones de pesos,
con vencimiento en diciembre de 2023 y tasa TIIE mas un margen de 255 puntos base
El 29 de septiembre de 2023, Pemex suscribié un pagaré por 1,500 millones de pesos,
con vencimiento en diciembre de 2023 y tasa TIIE mas un margen de 255 puntos base
El 25 de octubre de 2023, Pernex suscribio un contrato de crédito simple por 158
millones de ddlares, con vencimiento en abril de 2025 y tasa SOFR mas un margen de
454 puntos base

El 30 de octubre de 2023, Pemex suscribi¢ un pagaré por 3,000 millones de pesos, con
vencimiento en abril de 2024 y tasa TIIE mas un margen de 230 puntos base

El 31 de octubre de 2023, Permex realizé una disposicion por 1,500 millones de pesos a
una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en enero de 2024 y tasa TIIE
mas un margen 370 puntos base

Ei 09 de noviembre de 2023, Pemex suscribid un pagaré por 4,000 millones de pesos,
con vencimiento en diciembre de 2023 y tasa TIIE mas un margen de 255 puntos base
El 17 de noviembre de 2023, Pemex realizd una disposicion por 1,000 millones de pesos
a una linea de ¢crédito en cuenta corriente con vencimiento en febrero de 2024 y tasa
TIE mas un margen 370 puntos base

El 29 de noviembre de 2023, Pemex suscribié un contrato de crédito simple por 500
millones de délares, con vencimiento en marzo de 2024 y tasa SOFR mas 300 puntos
base

El 30 de noviembre de 2023, Pemex realizé una disposicién por 1,500 millones de pesos
a una linea de credito en cuenta corriente con vencimiento en febrero de 2024 y tasa
TIIE mas un margen 370 puntos base

El| 04 de diciembre de 2023, Pernex suscribié un contrato de crédito en cuenta
corriente por 2,256 millones de pesos, con vencimiento en mayo de 2024 y tasa TIHE
mas 310 puntos base

El 08 de diciembre de 2023, Pernex realizé una disposicion por 1,500 millones de pesos
a una linea de crédito en cuenta corriente con vencimiento en diciembre de 2023 y
tasa TIIE mas un margen 375 puntos base

El 21 de diciembre de 2023, Pemex suscribié un contrato de crédito por 1,700 millones
de pesos, con vencimianto en junio de 2024 v tasa TIE mas 230 puntos{baﬁ SE )
E| 26 de diciembre de 2023, Pernex suscribid un pagaré por 3, 000 Qg"iﬂdnes -de- paso&‘ﬁ
con vencimiento en marzo de 2024 y tasa THE mds 255 pu ntos, ba‘se ~, ¥
Ei 28 de diciembre de 2023, Pemex suscribid un pagaré por 500 millones de\pesos iy
con vencimiento en marzo de 2024 y tasa TIIE mas 255 pu Atos base = S

Sar f\\.
. !!"

-
--------
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ANEXO B: Clasificacién de los proyectos y programas de
inversion

Infraestructura Econdmica: cuando sc trate de [a construccion, adquisicion y/o ampliacion de
activos fijos para la produccién de bienes y servicios en los sectores de agua, comunicaciones
y transportes, electricidad, hidrocarburosy turismo. Bajo esta denominacion, se incluyen todos
los proyectos de infragstructura productiva de largo plazo referidos en el articulo 18, tercer
parrafo, de la Ley Federal de Deuda Publica, asi como los de rehabilitacion y mantenimiento
cuyo objeto sea incrementar la vida util o capacidad original de los activos fijos destinados a la
produccion de bienes y servicios de los sectores mencionados.

Mantenimiento: cuando se trata de acciones cuyo objeto sea conservar o mantener 0s activos
existentes en condiciones adecuadas de operacion y que no implican un aumento en la vida
Gtil o capacidad original de diches activos para la produccion de bienes y servicios, ni se
encuentren relacionados con proteccion civil. Estas acciones buscan que los activos existentes
continuen operando de manera adecuada, incluyendo reparaciones y remodelaciones de
activos fijos y bienes inmucbles aun cuando se trate de obra publica o se asocien a esta.

Adquisiciones: cuando se trate de la compra de bienes muebles, tales como vehiculos,
rmobiliario para oficinas, bienes informaticos y equipo diverso, entre otros, que no estén
asociados a proyectos de inversion o relacionados con proteccion civil,

Estudios de Preinversién: cuando se trate de estudios que sean necesarios para que una
dependencia o entidad tome la decision de llevar a cabo un programa o proyecto de inversion,
y por lo tanto aun no se han erogado recursos para su gjecucién. Dentro de los estudios de
preinversién, podré considerarse el analisis costo y beneficio.

inmuebles: cuando se trate de la construccion, adguisicion y/o ampliacién de inmuebles
destinados a oficinas administrativas, incluyendo las operaciones que se realicen bajo el
esquema de arrendarniento financiero.

Infraestructura Social: cuando se trate de la construccion, adquisicion y/o armpliacién de
activos fijos para llevar a cabo funciones en materia de educacion, ciencia y tecnologia, cultura,

deporte, salud, seguridad social, urbanizacion, vivienda y asistencia social.

Otros proyectos de inversién: cuando se trate de aquellos que no estén identificados en las
definiciones anteriores. P32 '

. .-.*N"‘
.

n,

.

Otros programas: cuando se trate de aquellos programas gue no_estén identifigados en I'as\
definiciones anteriores. '
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ANEXO C: Nota técnica sobre el indicador de rentabilidad
Valor Presente Neto entre Valor Presente de la inversién (VPN / VPI)

El Valor Presente Neto® (VPN) es el resultado de descontar, a una determinada tasa de
descuento, los fiujos de efectivo anuales en el horizonte de evaluacion de la inversion y
representa el beneficio economico de la misma. El Valor Presente de la Inversion” (VPI) resulta
de descontar, a esta misma tasa, las inversiones anuales en el horizonte del proyecto (o de la
cartera), y permite conocer en el ano base el desembolso que se hara por este concepto a lo
largo del horizonte de evaiuacion.

La eficiencia de la inversion se mide mediante el cociente del VPN del proyecte {o de la cartera)
entre el VPI,y revela el retorno esperado en términos de VPN por cada peso invertido en valor
presente; es decir, en la razon VPNNPI, entre mayor sea ¢l resultado, mayor rendimiento
presentard el proyecto o cartera de inversion,

Cuando [a eficiencia de la inversidn tiene signo positivo, entonces el numerador VPN>Q indica
que la rentabilidad del proyecto supera la tasa de descuento {10.0% en este caso), mientras que
el denominador VPI=0 es el costo de la inversion en cada uno de los periodos descontados 2
esta misma tasa. Por lo anterior, las inversiones eficientes permiten hacer frente at costo de
financiamiento y generar un retorno por encima def costo del capital invertido.

“ El Valor Presente Noeto (VPN) se calcula con la sigulente férmula:

L Ing, — I, - Gap, - Imp*,
VPN =§ ! e y

Donde:

inge= Ingresos enel 0fio g,
r = Taso de descuenio;
Inve= invarsion enelafo I;
Gop= Gasto de operacidn:
t =Elorfo bose seré t=0;

n = Afio final del horizonte de evaluecien menos el anio base: @CONSIZIQ o

Imm = impuestos y derechosen el afio &) :
‘ Apheca cuando ef VPN sea despuds de impuestos \!

Ll
7 El Valor Presante do la Inversién {VP]) se calcula con la siguiante férmula: /

n ,'
VPl = Z oy ;

Donde: A& .
h = Inversion en elafo 1, . R —
t zTaso de descuento,

t =Fl afio base serd t=0,
n = Afo finol del horizonte de evaluacion menos el ono base -

N
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ANEXO D: Andlisis de sensibilidad de la rentabilidad

€| analisis de variacion a las premisas de precios, produccion, tipo de cambio y tasa de
descuento, arroja los siguientes resultados:

Sensibilidad al precio, tipo de cambio y produccién

Ingresos brutos

Debido a gue los ingresos de Pemex se encuentran referenciados a precios en dolares
estadounidenses, la variacion de un punto porcentual en precios, produccion o tipo de cambio
{ceteris paribus) generara una variacion igual {un pumto porcentual) sobre los ingresos brutos.

inversion

Si bien el monto de inversion depende de las condiciones de precio, existe un efecta temporal
determinado por la elasticidad de los costos respecto a los precios de los hidrocarburos, fa cual
se considera es del 40% en el corto y mediano plazos; es decir, un incrementofreduccion de un
punte porcentual en los precios implica un incremento/reduccion de 0.4 puntos porcentuales

en los costos para la preduccién de hidrocarburos.

Por otro lado, las variaciones en produccion y tipo de cambio tienen un efecto en la misma
direccion y proporcion sobre la inversion; lo cual genera que [a inversién sea neutral a ios
cambios de estas variables.

Beneficio marginal antes de impuestos

Un incremento de un punto porcentual en los precios, produccién o tipo de cambio se reflejara
en un incremento de 129 puntos porcentuales en el beneficio antes de impuestos, una
disminucién de un punto porcentual en los precios, produccion o tipo de cambio se¢ reflejard
en una disminucién de 1.22 puntos porcentuales en dicho beneficio, lo anterior explicado,
principalmente, por el efecto que las inversiones tienen sobre el resultado, ya que son menos

sensibles a las variaciones en ingresos,

Impuestos

Los impuestos muestran que una variacién de un punto porcentual en los prec nog.,pm@;cmén
o tipo de cambio genera un aumento de los impuestos en la misma. mopidrclon {urn- punto

r ). -
porcentual) .‘5’ .

b 7
L f

Beneficio marginal después de impuestos

Este resultado es altamente sensible a [as variaciones en precios, prod uccufm y tipo de cambio.
Si los precios, produccion o tipo de cambio aumentan un punto porCr:ntuaI el’benehcic’ para
Pemex se incrementa en 1.62 puntos porcentuales; por otro lado, una reducciBh de LA" pcff'wto
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porcentual en los precios, produccion o tipo de cambio genera un menor beneficio a Pemex

de 1.62 puntos porcentuales:

Mmdp @2023 VPN /VPI Variacién
V5.
Concepto Velor Rresents (3)/vP Central
Base Incremental Inversién
m 2) Total Total

geneficios después de imp Base 731 S46 1,277 1.69
Beneficios después de imp mayor
precio + 1.0% 743 855 1,298 1.71 1.62%
Beneficios después de imp menor
precio -L0% 719 538 1,256 1.67 -1.62%

Sensibilidad a la tasa de descuento

s Ei efecto del descuento de los flujos analizades tiene una sensibilidad negativa a las
variaciones en la tasa de descuento: una reduccién de la tasa en un punto porcentual
genera un incremento de 4.38 puntos porcentuales en los flujos antes de impuestos y

de 4.70 puntos porcentuates después de impuestos.

+ De la misma forma, un incremento de la tasa en un punto porcentual genera un
decrementc de 4.05 puntos porcentuales en jos fiujos antes de impuestos y de 4.33

puntos porcentuales después de impuestos.

« Esdecir, una reduccién en el costo de oportunidad del capital de Pemex mejora tanto
los ingresos de la empresa como los del Estado y viceversa:

Mmdp @2023 VPN / VP! Variacién
vs. base
Concepto Valor Presente VPN/VPI
Base Incremental
m 2) (3)/VP Inv. Total Total
Beneficio antes de imp. Base 1,544 1,195 2,739 3.63
Beneficios después de imp, Base 731 546 1,277 1.69
Efectos antes de impuestos
Beneficio @ 9.0% 1,598 1.261 2,859 3,68 4.38%
Beneficio @ 110% 1,494 1,133 2,628 3'&9",‘ -4.05%. [
Efectos después de impuestos S '% \,
Beneficio @ 9.0% 756 581 1337 | ;172 ,%0% et
Beneficio @ N.0% 708 514 1,222 Y 167 =uA83% V2
= ATy 1 ptt WY
i o
]
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