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PETROLEOS MEXICANOS

DIRECCION GENERAL

Ciudad de México, a 29 de junio de 2023
DG- 45 -2023

Sen. Alejandro Armenta Mier.
Presidente de |a Mesa Directiva de la H. Camara de Senadores

Presente
Asunto: Informe sobre el Uso del Endeudamiento de

Pemex y sus EPS del Segundo Semestre de 2022,

En cumplimiento al articulo 108 de la Ley de Petrédleos Mexicanos, adjunto Informe semestral
sobre el uso del endeudamiento de Petrédleos Mexicanos y sus Empresas Productivas
Subsidiarias, correspondiente al segundo semestre de 2022, aprobado por el Consejo de
Administracion ge Petréleos Mexicanos en su sesion 1009 ordinaria celebrada el 27 de junio de
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Cep Lic. Andrés Manuel Lapez Obrador, - Presidents Constitucional de los Estados Unidos Memnanuﬁ
Ing, Morma Rocio Mahle Garcia. - Secretaria de Energia y Presidenta del Consejo de Admlnlslraclan de Petrolecs Mexicanos.
Lic. Carlos Fernandao Corlez Gonzalez. - 5PA del Titular de la Direccidn Corporativa de Finantas, Petral xlcxﬂs i

Lic. Ethel Tatiana De Los Santos Flores. - Prosecretaria del Consejo de Administracion de PEFolens Mexi
!"'\} \



. GOBIERNO DE é BEMEX.

g @ZP!ﬁres
MEXICO : _ e
" A D '
Wm mm Pl
. ..u.. P - Petrélecs Mexi
ﬁﬁjﬂiwy A dmig'-' Direccién Genera
a 5
J QiE?Q ,“}? i Cludad de México a, 20 de septiern bre de 2022
kil S28
3 W dEw.e-‘ i DG- 107 -2022
OFICIALIADE P#ﬁTEE

Lic. Andrés Manuel Lopez Obrador
Presidente Constitucional de los Estados Unidos Mexicanos
Presente

Muy distinguido Sefior Presidente:

En cumplimiento al articulo 108 de la Ley de Petréleos Mexicanos, adjunto Informe semestral
sobre el uso del endeudamiento de Petrdleos Mexicanos y sus Empresas Productivas
Subsidiarias, correspondiente al primer semestre de 2022, aprobado por el Consejo de
Administracion de Petroleos Mexicanos en sesion 999 ordinaria celebrada en esta fecha.

Sin otro particular, envio a usted un cordial saludo.
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Cep.  Ing. Norma Rocio Nahle Garcia. - Secretaria de Energia ¥ Presidenta del Consejo de Administracion de Petroleos
Mexicanos.

Lic. Agustin Diaz Lastra. - Prosecretario del Consejo de Administracion de Petrdleos Mexicanos.
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Presente

En cumplimiento al articulo 108 de la Ley de Petréleos Mexicanos, adjunto Informe semestral
sobre el uso del endeudamiento de Petrdleos Mexicanos vy sus Empresas Productivas
Subsidiarias, correspondiente al primer semestre de 2022, aprobado por el Consejo de

Administracion de Petroleos Mexicanos en sesion 999 ordinaria celebrada en esta fecha.

Sin otro particular, envio a usted un cordial saludo.
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Cecp. Lic. Andrés Manuel Lopez Obrador. - Presidente Constitucional de los Estados Unidos Mexicanos.
Ing. Norma Rocio Nahle Garcia. - Secretaria de Energfa y Presidenta del Consejo de Administracién de Petréleos

Mexicanos.
Lic. Agustin Diaz Lastra. - Prosecretario del Consejo de Administracion de Petréleos Mexicanos.
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Petréleos Mexicanos
Direccién General

Ciudad de Meéxico a, 20 de septiembre de 2022

DG- 109 -2022

Sen. Alejandro Armenta Mier

Presidente de la Mesa Directiva de la H. Camara de Senadnras
Presente

En cumplimiento al articulo 108 de la Ley de Petréleos Mexicanos, adjunto Informe semestral
sobre el uso del endeudamiento de Petréleos Mexicanos y sus Empresas Productivas
Subsidiarias, correspondiente al primer semestre de 2022, aprobado por el Consejo de
Administracion de Petroleos Mexicanos en sesion 999 ordinaria celebrada en esta fecha.

Sin otro particular, envio a usted un cordial saludo.
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PEMEX

Seeretarin del Consejo
de Administracion

Consejo de Administracion de
Petréleos Mexicanos

Sesion 1009 Ordinaria Acuerdo
27 de junio de 2023 CA-052/2023

I.2 Informe semestral sobre el uso del endeudamiento de Petréleos Mexicanos y sus

Empresas Productivas Subsidiarias, correspondiente al sequndo seamestra da 2022,
previsto en el articulo 108 de la Ley de Petrdleos Mexicanos.

Con fundamento en el articulo 13, fraccion XXIX, en relacion con el articulo
108, de la Ley de Petrdleos Mexicanos, el Consejo de Administracion aprobé
el Informe semestral sobre el uso del endeudamiento de Petroleos Mexicanos
y sus Empresas Productivas Subsidiarias, correspondiente al segundo
semestre de 2022, en términos del documento anexo.

Garibo Puga

Av. Marina Nacional No, 329, Piso 44 Torre Ejecativa, Col. Vertnica Anzures, Alcaldia Miguel Hidalgo,
COP 11300, Ciuded de México,



ANEXO Acuerdo CA-052/2023
A pEMEX.

PETROLEOS MEXICANOS

Informe semestral sobre el uso del endeudamiento
de Petroleos Mexicanos y sus Empresas Productivas
Subsidiarias, correspondiente al segundo semestre
de 2022, previsto en el articulo 108 de la Ley de

Petroleos Mexicanos.

Elabararan, en el ambito de sus respeclivas competencias
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Antecedentes y Marco Legal

Antecedentes

El Consejo de Administracidn de Petréleocs Mexicanos (CAPEMEX), en su Sesién 976
Extraordinaria del 14 de julic de 2021, aprobd mediante acuerdos CA-078/2021 y CA-
079/202, el Proyecto de Presupuesto Consclidado de Petrélecs Mexicanos y sus
Empresas Productivas Subsidiarias para el ejercicio presupuestal 2022 v la propuesta
global de financiamiento de Petrdlecs Mexicanos v sus Empresas Productivas
Subsidiarias para el ejercicio fiscal 2022, respectivamente,

El112 de noviermnbre de 2021, se publicé en el Diario Oficial de la Federacién (DOF) la Ley
de Ingresos de la Federacidn para el gjercicio fiscal de 2022 [LIF), misma que entrd en
vigor el 1° de enero de 2022, El articulo 2° de dicho ordenamiento establece para
Fetrélecs Mexicanos (Pemex) v sus Empresas Productivas Subsidiarias (EPS) un monto
de endeudamiento neto interno de hasta 27 mil 242 millones de pesos v un
endeudamiento neto externo de hasta 1 mil 860 millones de ddlares de los Estades
Unidos de América. Asimismo, se establecio en dicha Ley que Pemex podra contratar
obligaciones copstitutivas de deuda pudblica interna o externa adicicnales a lo
autorizado, siempre que el endeudamiento neto externo o interno, respectivamente,
sea menor al alll estableclde en un monta equivalente al de dichas obligaciones
adicionales.

Pasteriormente, con base en los ingresos propics autorizados para Pemexen la LIF por
7161 miles de millones de pescs, el 29 de noviernbre de 2021 se publicé en el DOF el
Decreto de Presupuesto de Egresos de |la Federacién para el ejercicio 2022 (PEF),
rmismo que entré en vigor el 1° de enero de 2022, en el que se autorizé para Pemex y
sus Ermpresas Productivas Subsidiarias una meta de balance financiero deficitaria por
62.8 miles de millones de pesos. Lo antericr es el resultado de un total de egresos por
778.8 miles de millanes de pesos, correspondiendo al costo financiero neto un monto
de 1426 miles de millones de pesos y gasto pragramabie de operacién e inversion por
un total de 6363 miles de millones de pe=sos y un incremento de caja por 23 miles de
millones de pesos.

Dado lo anterior, la empresa puede recurrir a fuentes de financiamiento como
complemente a los ingresos propios estimados y 2l uso de dlspg'htgtlfﬁades gue |e
permitan cubrir, en su caso, la inversién presupuestada, en los términos de las Politicas
para la contratacion de deuda publica y sus caracteristicas generales de Petroleos
Mexicanos y Empresas Productivas Subsidiarias, que aprobd! el Consejo ;de-
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Administracion de Pemex en su sesion 974 Ordinaria celebrada el 22 de junio de 2021,
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 107 de la Ley de Petraleos Mexicanos.

Marco Legal

El articulo 108, de la Ley de Petrélecs Mexicanos, establece que el Director General
remitira un informe semestral, aprobado por el CAPEMEX, sl 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
proyectes; sus condiciones financieras; el manejo de dispenibilidades asociadas al
endeudamients; calendarios de ejecucion y desembolsos, y perfil de riesgos.

Por su parte el CADEMEX determind, en el Acuerdo CA-100/2017 de |a Sesidn 922
Extracrdinaria, que el citade informe se someta a su consideracion en la sesidn
ordinaria inmediata a la fecha en que se haya presentado la informacién relevante del
respectivo semestre a le Comisiéon Naclonal Bancaria yde Valores y a |a Bolsa Mexicana
de Valores, S.AB. de CV.

En cumplimiento de lo anterior, a contlnuacién se presenta el informe
correspondiente al segundo semestre de 2022

AVISO IMPORTANTE

Las cifras contenidas en el presente informe fueron elaboradas con referencia a SUpUEstos y
datos disponibles en sus fechas de elaboracién, como se indica en el presente docurnento. Es
impartante notar que las condiciones de los mercados de energéticos, las proyecciones de tipo
de carnbio, asi como otros indicadores utilizados, han sufrido variaciones mns:derables. por lo
que podrian no reflejar la situacion actual

Asimismo, nueva inforrmacién o acontecimientos futuros podrian modificar los resultados
posteriormente. En las versiones mas recientes del Reporte Anual prasen:adn ante la Cnmnﬁlﬁn
Macional Bancaria v de Valores [www.cnbvogob.mx) v en la versién mas reciente de la Forma
20-F de Pemex presentada ante la SEC [wwwsecgov) se qleiﬂlhn algunas de estas
modificaciones. 4 !
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Disposiciones y amortizaciones de deuda al segundo semestre
de 2022

La siguiente tabla muestra las disposiciones y amortizaciones de deuda realizadas por
Pemex durante el ejercicio 2022

Deuda inte
(MXH)

Ejercido 2022

Mercado Macional MXN 0.0 0.0

Mercadas Internacionales 0.0 20
Préstarmos bancarios MXN + USD 2501 B5
Otres USD oo al
Disposiciones 2501 8.6
Amartizaciones 2565 n.z
Endeudamiento nete (al cierre del afio) B4 -26

Al cierre del ejercicio 2022, se realizaron disposiciones totales de deuda externa por B6
rmil millanes de ddlares, mientras gue se pagaron amortizaciones por 1.2 mil millones
de ddlares. Por ofra parte, en lo que corresponde a la deuda interna, se pagaron un
total de 256.5 mil millones de pesos en amortizaciones y se realizaron disposiciones
totales por 250.1 mil millones de pesos.

Lo anterior, considerando tanto la deuda interna como externa, significa que Pernex
logré, un desendeudamiento al cierre del semestre de alrededor de 602 miles de
millones de pesos, debido a la disciplina financiera implementada y al apoyo del
Gobiermo Federal. Lo anterior esta en linea con el objetivo planteado en el Plan de
MNegocios de Pemex y sus EPS 2021-2025 de legrar un endeudamiento neto de cero al
cierre del ejercicio 2022

A continuacién, se presentan algunos indicadores sobre la compaosiclén de la deuda
total de Pemex al cierre del ejercicio 2022, N\ & 4
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Composicion de la Deuda
Por Tipo de Deuda y Tasa

NPy
1%

I.EHF

0%
El lirancigmienio contretade on francos suitos v La exposicion al yen japones representa menos dol
fibrag eareriinas representa menos del % del total 1% de! total

£l portafolic de deuda de Pemex incluye créditos contratados en diversas monedas,
siendo las predominantes el doélar y el pesp, aunque también se cuenta con créditos
contratados en euros, yenes, libras esterlinas y francos suizos, asi como en unidades
de inversion [UDI). Sin embargo, se ha buscado limitar el impacto de.lés mévimientos
en los tipos de cambie de las divisas, por lo que la deuda de qu'efﬁﬁs pagadera en
dolares y pesos, manteniendo una pesicién marginal pagadam-g}:‘j'y_anas. '

R - Y i

El saldo de la deuda contratada por Pemex al cierre de 2022 :ﬁﬁubrnpla ;ﬁwr del
80% pagos a tasa fija para los créditos contratados, lo que @n ga el i o de la

volatilidad en el portafolio de ésta ante un escenarioc de may fgmﬁ éﬁ%ﬁ @]}

L‘JL-Li I L

h ; _'
rendimientos. by

b
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PEMEX

Secretaria del I|:leswi+:|
de Administracion

Consejo de Administracion de
Petréleos Mexicanos

Sesion 1009 Ordinaria Acuerdo
27 de junio de 2023 CA-052/2023

1.2 Informe semestral sobre el uso del endeudamiento de Petrdleos Mexicanos y sus

Empresas Productivas Subsidiarias, correspondiente al sequndo semastra de 2022,
previsto en el articulo 108 de la Ley de Petroleos Mexicanos.

Con fundamento en el articulo 13, fraccion XXIX, en relacion con el articulo
108, de la Ley de Petréleos Mexicanos, el Consejo de Administracion aprobé
el Informe semestral sobre el uso del endeudamiento de Petréleos Mexicanos
y sus Empresas Productivas Subsidiarias, correspondiente al segundo
semestre de 2022, en términos del documento anexo.

sliefMonica Garibo Puga

ecretarie '|II

Av. Marina Nacional No. 329, Piso 44 Torre Ejecativa, Col. Verdnica Anzurcs, Alcaldin Migeel Hidalgo,
C.P 11300, Ciudad de México.
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Al clerre del 2022, Pemey contaba con tres lineas de crédito para manejo de liquidez
hasta por 5,500 millones de ddlares y 29,500 millones de pesos, que se encontraban

totalmente dispuestas.

Estas lineas de crédito permiten un manelo de los compromisos de corto plazo de la
empresa a lo largo del afo.

A continuacion, =& muestra la evolucion de la deuda de Pemex*:

Evolucion de la Deuda Consolidada®

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

22161
19554 20058 20483 15500 2,052
14749
1226
2314
2013 204 2005 2016 2017 20018 2019 2022

“Walor total en libros, no incluye intereses

Tipos de cambio de cierre [pesos por délar)

qut =i ks L TER o

[ Bomss | 17a | maes | wese | wmer

El saldo de |la deuda consclidada de Permex al cierre de 2022 ascendid a 2,0521 miles
de millones de pesos, lo cual representa menor saldo que el cbservado al cierre del

gjercicio inmediate anterior.

' Los ruliros de deuda reporiados en jus Estades Consolidados de Situacidn Financiera inchuyen intereses devengados
no pagacos, ios cuales ne estén cons'derados en la elaboracion de esta grafica. b
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Manejo de disponibilidades

El Comité de Recursos Financieros [Comité), creade por &l CAPEMEX &n su sesidn 808
Ordinaria de fecha 25 de febrero de 2010, mediante Acuerdo CA-013/2010, es el érgano
colegiado de consulta, opinion y decision respecto de |a inversion y manejo del flujo
de efectivo de los recursos financieras de Pemex, asi corno de los recursos existentes
en fondos, fideicomisos, cuentas, mandatosy andlogos, entre otros, constituidos por la
empresa, sus Organismos Subsidiarios (ahora EPS) v, en su caso, las empresas filiales.

Dicho Comité ha operado conforme a las funciones establecidas en sus Regias de
Qperacion, mismas que se enlistan a continuacién:

= Establecer guias de inversion respecte de los recursos financieros que son
materia del Cemité, identificando los instrumentos de inversion que podrdn ser
utllizados.

= Autcrizar las contrapartes can las que se operan recursos financieraos.

s Autecrizar a las areas adscritas a |2 Subdireccion de Tesoreria de Femex, las
estrategias aplicables a las operaciones de inversicén de los recursos financiercs.

« Autorizar los contratos de comision mercantl, inwversién, custodia,
intermediacidn bursatil v otros andlogos similares, que requieran las areas
adscrilas a |la Subdireccion de Tescreria de Pemex

+ Analizar los resultados de las estrategias aplicadas en las operaciones de
inversian y sus rendimientos

« Dar seguimisnto y vigilar el cumplimiento de los acuerdos y autorizaciones
adaptadas por el Camité en materia de operaciones de inversion.

« Autorizar la toma de pérdidas en el portafolio cuande los requerimientos de
efectivo v las condiciones de mercado asi lo demanden.

s Inforrmar al Comité de Auditoria, de los resultados, asl como de las decisiones v
acuerdes obtenidos en |as sesiones del Comnité.

= Aprobar #] calendario anual de sesiones ordinarias, a mas tardar en la primera
sesion del afio.

Las decisiones del Comité se adoptan de acuerdo con las politicas s1gui&_a:wes Bt

s Actuar en cumplimiento de las politicas generales, linea mjgn;ﬁs y directrices
gue, en su caso, expidan las diversas dependencias de |a M;prmstramﬁh Eﬁhhcn
Federal, el Consejo de Administracion de Pemex, el Dlrectnfiteneraf y el Director
Corporative de Finanzas de Pemex. "

« Actuar en curnplimiento de la normatividad y legislacicn aplicébju en la materia,

iy »
{
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= Basar su actuacion en criterios que permitan hacer agiles y transparentes las
operaciones financieras

« Actuar preocurando la optimizacion de los recursos financieros y sus
rendimigntes, dentro de lcs niveles de riesgo aceptados.

En este sentido, se emiten guias de inversion para cada una de las distintas cajas de
Permex ("Caja en Moneda Nacional” y "Caja en Dolares"), en donde se describen los
instrumentos en que se pueden invertir las disponibilidades de recursos, asi comae los
limites y mecénicas para la medicidon del riesgo inherente a dichos instrumentos, vy
como evaluar el desempeno de las inversiones,

Adicicnalmente a las guias de inversién, en cada una de las sesiones del Comité se
presenta una descripcion de la estrategis a seguir [conocida como la "Propuesta de
Inversidn”) para las disponibilidades de recursos. Dicha estrategia es aprobada por el
Comité y en la siguiente sesion se presenta un informe de resultados a dicho Comité.

Asirnismo, cada trimestre se reporta el resultade de las actividades realizadas al
Comité de Auditoria de Pemex.

En &l marco de lo anterior, la Subdireccion de Tesoreria de Pemex mantuvo un saldo
al 31 de diciembres de 2022 para invertir de 10,973.84 millones de pesos en la Caja en
Moneda Macional. Estas inversiones generaron un rendimiente de un punto base
superiar a la tasa de referencia (benchmark), que en este caso es la tasa de fondeo
gubernamental gue publica Banco de México. En cuanto a la Caja en Ddlares, se tuvo
un saldo al 31 de diciembre de 2022 de 161.60 millones de ddlares, mismos que
generarorn un rendirmiento de diez puntos base arriba de la tasa de referencia
[benchmark), que en este caso es la tasa de los bonos del Tesore de los Estados Unidaos
de América (treasuries) con vencimiento @ un mes.

REMNDIMIENTO TESORERIA MXN REMDIMIENTO TESORERIAUSD
LTO% )
L 36mE
9L !.'Sﬂ
i m - i
050% 3055
TISORCRA BERNCHEWRRY TEIORERLA LAD BECHMAN
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Perfil de riesgos

Estructura de flujos de efectivo de Pemex

Los ingresoas de Pemex se determinan, practicamente en su totalidad, en délares y
provienen de;

« Las exportaciones de petréleo y de algunos productos derivados del petréleq, v

= Las ventas de gas natural y sus condensados del gas licuade del petréleo,
petroguirnicos vy las ventas domésticas de gasolina y diésel, netos del Impuesto
Especial sobre Produccion y Servicios, cuctas, estimulos y otros conceptos, que
se encuentran indizados a precios internacionales.

En lo gue respecta a los egresos de Pemex, se determinan en ddlares:

+ Los derechos sobre hidrocarburos, los cuales son calculades con base en precios
internacionales,

s El costo de importacidn de los hidrocarburos y petrolfferos que Pemex adquiere
para reventa en México o uso en sus instalaciones, y

s Parte de |z inversién fisica que también se paga en ddlares

Perfil de riesgos de la deuda

Pemex prioriza las emisiones de deuda en délares, sin embargo, ssto no siempre es
posible, por lo que la deuda emitida en divisas internacionales es cubierta a través de
instrumentas financieros derivados (IFD), ya sea con swaps para convertir dicha deuda
s ddlares o mediante otros IFD, con el fin de mitigar la exposicion al riesgo de tipo de
cambio. El resto de la deuda se encuentra denominada en pesos o en UDIs, vy en &l
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 riesgo inflacionario.

Como consecusncia de lo anterior, toda la deuda emitida en divisas internacionzales
distintas al délar cuenta con estrategias de mitigacién de riesgo cambiario. Pemex ha
seleccionado estrategias que permiten adicionalmente reducir el costo de fondeo
manteniende, en algunos casos, parte de este riesgo dascubiartn-tqsiado asisa evalla
conveniente. S =
4! S

No obstante, dado gue Pernex cuenta con un mayor monto de uﬂresus.refeqanmadm v
al délar que el de sus egresos, la deuda emitida en pesos y LUDIs presenta una
expasicion al riesgo de tipo de cambio proveniente de las fluctuaciones del peso frente
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al dolar. Adicionalmente, dado que Pemex no cuenta con activos referenciados a Ia
inflacion, la deuda en UDIs que no sea convertida a pesus, estaria expuesta al riesgo
inflacionario.

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

» Noafecta la habilidad de Permex para cumplir con sus cbligaciones en déblares, ya
qgue és{as son pagadas con ingresos en délares o dolarizados.

« Cenera un beneficio en el pago de obligaciones contraidas en pesos, entre ellas
Iz deuda, yva que la mayoria de éstas son pagadas con flujos provenientes de
ingresas en délares o dolarizados.

Por otro lado, une apreciacion del peso frente al délar genera un costo con relacién al
pago de obligacicnes de deuda contraidas en pesos, ya que la mayoria de éstas son
pagadas con flujos provenientes de ingresos en délares o dolarizados, disminuyendeo
los recursos dispenibles.

Asimismo, Pemex esta sxpuesto a fluctuaciones en las 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 v
apciones 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 gue 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 |a
moneda funcional es el peso, los derivados asociados a dicha deuda para efectos
contables, no son clasificados cormoe de cobertura; en consecuencia, los cambios en el
valor de los detivados se reflejan directamente en el estado de resuitados. Lo anterior
tiene un impacto tanto en el balance general como en el estado de resultados dentro
del rubre del Resultade Integral de Financiamiento:

s Una depreciacién del peso frente a las monedas internacionales incrementa el
valor del pasiveo revelade en el balance general expresado gljr'pesas, y.por lo tanto
se ve reflejado en el estado de resultados como una “pérdida cambiaria”.

+ Una apreciacién del peso frente a las monedas internacionales disminuye el valor
de! pasivo revelado en el balance general expresado en pesos y, por lo tanto, se
ve reflejado en el estado de resultados como una "utilidad cambiaria”.
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La "utilidad o pérdida cambiaria” del estado de resultados es un monto no realizado
&n su mayoria, ya gue carresponde a la deuda contraida tanto a corto como a largo
plazo, por lo que el Unico monto gue corresponde a un resultado realizado son los
intereses y arortizaciones de deuda del afo fiscal correspondiente.

Coberturas de operaciones de financiamiento en 2022

Curante el pericdo comprendido del 01 enero al 31 de diciembre de 2022, Pemex no
contratd nuevos instrumentos financieros derivados para la cobertura de nuevas
operaciones de financiamiento. Sin embargo, como estratecgia de mitigacién derlesgo
de liquidez, se realizo la restructura de un swap de moneda que tiene el objetive de
cubrir el riesgo cambiario UDI-peso, la cual tuvo come resultado un incremento de
1,220.5 millones de pesos en el nocional al vencimiento. Adicionalmente, derivado de
la activacién de cuatro cldusulas de mitigacion de riesgo de crédito, se realizé la
reestructura de tres swaps de moneda euro - délar, cuyo resultado fue la reduccién de
94.4 millones de doblares del nocional al vencimiento en ddlares. Estas restructuras no
implicaron cambios en las cldusulas contractuales de los IFD originales.

Costo de financiamiento

Como se menciond anteriormente, el objetivo planteado por Pemex es lograr un
endeudamiento neto de cero al cierre del ejercicio fiscal 2022,

Cuando se efectian disposiciones de deuda, Pemex se ha enfocado en los mercados
de mayor profundidad, procurande mantener un perfil de vencimientos con la menor
concentracion posible, asi como fuentes de financiamiento diversificadas, tratando de
mantener el objetivo de endeudamiento neto,

Con estas consideraclanes, al cierre de diciembre 2022, el SEHIJ de la deuda
consolidada de Pemex fue de 20521 miles de millones de peses, con un cost

financiero nato de 132 £ miles de millones de pesos, lo que mpresan}tﬂih 64%del 5ald-:l
total de la deuda, cifra que se considera un indicador del costo prdmadm anual del
financiamiento en 2022, v ;k Fi , __-f
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Evolucion histdrica de endeudamiento neto e inversion

Cabe destacar que, en los & afos de la presente administracicn, es decir, el periodo
2019-2022, se ha obtenide un desendeudamiento acumulado de 115 mil millones de
pesos. La evolucion del endsudamiento de Pemex v su relacién con el gaste de
inversion realizado en el pericdo de 2012 a 2022 se muestra en la grafica siguiente:

Endeudamiento Neto
(miles de millones de pesos)
62.2%

i - 295 379% 320% -147% 15.8% 268
187 195 196

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 20 2022
1 Endeudamientn Neto E CAPEX =f= Endeudamiento Neto como % de CAPEX

Dado gue el desendeudamienta de deuda publica en 2022 fue por 60.2 mil millones

de pesos, este resultade implica que la Empresa fue capaz de afrontar sus gaslos sin
incurrir en el crecimiento de la deuda, en linea con el objetivo de la presente

Administracion.
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Flujo de efectivo presupuestal e inversién para el segundo
semestre de 2022

Flujo de efectivo presupuestal

El resumen del gjercicio presupuestal del periodo julio-diciembre de 2022 con los
principales componentes del flujo de efectivo, se presenta en la gréfica siguiente:

Recursos netos obtenidos v su aplicacion en los egresos
rmiles de millones de pesos

(=¥ 1]
500 35385
400
oo
200
663
oo
-
NI = 119
3 T
Ingresas Gasto Costo financiem Desendewdam. Increm. de caja
propios programable neto Neto y Otros

Al respecto, se puede concluir gue el total de los recursos netos obtenidos por la
empresa durante el segundo semestre de 2022 por su actividad sustantiva, es decir,
los Inaresos propios, resultaron suficientes para hacer frente al pago de los egresos de
gastc programable {operacidn, inversiGn y operaciones ajenas netas), el coswo
financiero neto, asi como reducir el endeudamiento y otros componentes de deuda e

inclusive presentar un incremento de caja.

Inversien segundo semestre de 2022

Caensiderando lo yva mencionado en apartados anteriores, en relad*iﬁn con el msultada
del desendeudamiento, en continuidad a lo reportada en nnfnrmes anterinreu; se
presenta el seguimiento de la inversion.
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Durante el segundo semestre de 2022, se elercieron 175,261.2 millones de pesos?en
inversion fislca en programas y proyectos de inversion alcanzando un efercicio anual
de 3314025 millones de pesos?.

Los programas y proyectos de inversion son clasificados conforme a los Lineamientos
para la Elaboracion v Presentaclén de los Andlisis Costo y Beneficio de los Programas
y Proyectos de Inversidn publicados en el Diario Oficial de la Federacién el 30 de
diciermbre de 2013, misma que se utiliza en el Tomeo VIl del PEF 2022°

Dentro de las clasificaciones se encuentran:

Infraestructura Econdmica, Mantenimiento, Adquisiciones, Estudios de Preinversion,
Otros programas de inversién y Otras proyectos de inversion.

El ejercicio presupuestal de inversion fisica de Pemex y sus EPS del segundo semestre
de 2022 fue por 175,2612 millones de pesos, alcanzando al cierre un monto total por
331.403.5 millones de pesos La distribucién de los recursos invertidos conforme a su
clasificacidn se muestrz en el cuadro siguiente:

* Mo fnciuye Inversiones financieras por 658718 mdp (53,0252 mdp de aportaciones de capilal a [ filial PTI
Infraestructura de Desarrclls, 54 de C\. para la Refineria Olmeca en Dos Bocas, Parajso, Tabasco; 28458 mdp de
aportaciones de capital a ermpresas filiales de 1a linea de negocio de Fertilizantes y 08 mdp de aportacién de capital
oe PLOG en proporcidn a su participacian accionarta para b disolucién de Ductas El Peninsular] -

! Mo incluye Inversiones financisras por 357520 mdp (1080322 mdp de mlmﬂ*dn capital a la filial PTI

inlracstruciure de Desarrellp, 54 de CV. para la Refineria Olmeca en Dos Bocas, Fir,ﬁ Jabasco; &95&1 midp de

aportaciones de caphal a empresas fillales de la linea de Fertilizantes; 0.8 mdp de upm:ﬁﬂduuphﬂdtﬁﬂl&nn

Croporcion & su participacion Sccionaria para la disolucién de Duthnﬂpmruﬂary!zfm_’ mdp para Iscapitalizacion

de empresas filiales para solventar comperomisos financieros derivados de ls adquisicion ?l Ia nlrﬂcil:lddn ml de

Shell Qi Cormnpany an la Refineria Deer Park). 1 r‘,r| I ”“ 4 y .
1

* Los detalles sobre 2 clasificacién de los proyectos de inversian pq.a.-dm:mmll:arsam-ﬁmm a
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inlraestiructura Econdmica

Mantenimiento BE TZ248B 1259391 206358 8]
Adquisiciones : 3EE9 11485 1,5353 05
Estudios de Freinversion 3 5459 7 B77E 03
Otros proyectos de Inversidn 1 u_o g5 95 0.0
Total general L 1752 33, ~ 1000

La inversion se desting principalmente a proyectos clasificados como infraestructura
econdmica, representando el 932% de las inversiones, misma gue considera la
construccion y adguisicion de activos para la produccién de bienes y servicias, asi
como la modernizacidn, medificacidn, sustitucion y optimizacion de infraestructura
con objeto de incrementar la vida Gtil o capacidad original de los actives

l.a distribucion de los proyectos de Infraestructura econdmica por EPS se muestra en

la tabla siguiente:

Pemex Exploraciony Produccion 1477680 1378187 2855867
FPemex Logistica 1879 193.4 381.4 01
Pemex Transfo rrnacnﬁn I ndusmar 25_3 ;2 lEzQ 3 2213451 ? ;,,_

Total genaral

Lo antericr muestra gue los recursos ejercidos se han destinado principalmente a los
proyectos de infraestructura econémica de Pemex Exploracién y Produccion (PEP)
con una participacion del 925%, considerando que son proyectos estratégicos
enfocados a la produccién de crudeo y gas, asi como, para restltun'- reservas de

hidrocarburos de la empresa,

El calendario de erogaciones de la inversion fisica durante el sé'gi.thdn semestre de

2022 y el comparativo del ejercicio anual contra el ditimo presui:uilesm modificado

autorizado se muestra en el cuadro siguiente: | j'] |
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LNl

AT

158518 24pD4AE J63TLT ESIR0 341964 30A0OTIR .“J . Te0.0

cewd) 278
rarsenimionts T2 B8 12074 WoBLS  LBART 1 oas S57Y0E TIELS 100 Teou0
Adauinisiznus Ines 11a 2840 BEE S49 &Ly s 15353 151813 o0
Estadios de Peeirverzion LD ns (=11 iz L " 311 a7ie BT oo
Otros prayectas de lrmersén og oo oo =1} L ] =1+ oo 55 bt ] LX)
Tatal genersl 1561523 255553 b CIRNIAE T0ATA0 404568 4005 34005 5o

Al cierre del segundeo semestre de 2022, se ejercio el 100% del presupueste modificado
autorizade asignado a los proyectos de inversion.

Rentabilidad de los proyectos de inversién

Durante el segundo semestre de 2022, s2 ejercieron 160,832 4 millones de pesos para
inversion en 145 proyectos de Infraestructura Econdmica, cerrando el afho con un
ejercicio de 308,817.2 millones de pesos.

El analisis de rentabilidad de |z cartera de proyectos de inversidon en exploracién y
produccién de Femex que se presenta a continuacion considera el efecto total de las
inversiones sobre el desempefo de la empresa en su conjunto, a través de la
determinacién de la contribucidn marginal de dichas inversiones. Los principales
proyectos de exploracion y produccién son los siguientes:

1 |Campo Ixachi

2 |Campo Quesqui

3 |A-0032-M - Campo Ayatsil

4 | A-D203-2M - Carmpoe Maloob

5 |Desarrollo del Campo Zama

& |Campo Tupilco Profundo

7 |Desarrollo del Campo Valeriana

8 |Campeo Pit 7
g |Cantarell s L !
10 |Campo Mulach '

T |Campo Cibix P el
12 |Campo Pokche L
13 |Campo Kayab

Page 16 of 26



;—'—“; PEMEX

ANEXO Acuerdo CA-052/2023

COBIERRD DE
‘MEXICO

INFORME ARTICULO 108

Cartera 2023-2037 Base Hegiones

14

(00'Escenario Base 20220506)

A-0201-M - Campo Madrefil

15

CE EK-BALAM

16

A-0375-2M - Campo Zaap

17

A-OIB3-3M - Campo Ku

8

Campo Racemosa

12

Campo Suuk

20

Cesarrollo del Campo Wakax

21

A-0369-2M - Campo Xanab

22

Desarrallo del Campo Chichiltik

23

Desarrollo del Campo Tiribish

24

A-0329-M-Campo Tectleco

25

A-0340-M - Campo Tizén

26

A-0327-M - Campao Tekel

&7

Campo ltta

28

A-Q373-2M-Campo Yaxché

29

A-0310-M - Campo Sini

30

Desarrollo del Campao Nuktah

31

Crude Ligero Marino

32

Campo Tlamatini

33

Desarrollo del Campo Nama

4

Desarrolle del Campeo Macuil

35

Desarrolle del Campo Sukuum

36

Desarrolle del Campo Acatil

37

Desarrollo del Campo Amextlan

38

Campo Teca

Para estos proyeclos se considerd un escenario de 2023 a 2037 debido a que refligja el
pericdo de maduracién de las inversiones incrementales en estas actividades, asi
como distincién entre produccidn base (con la declinacién natural de los campos
actuales) v produccion Incremental [que incorpora produccién en el futuro que deriva

de la inversidn adicional).

Asi mismo, el presente reporte considera el interés econémico de |a parte proporcional
de Pemex que le corresponde de las asociaciones firmadas por esta empresa bajo Ia
modalidad de Contrato para la Exploracién y Extraccién [CEE) establecida en la Ley de

Hidrocarburos,
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Considerando lo anterior v el valor presente del monto total de inversion estimado
para el periode sefalado de 1,113 miles de millones de pesos [mmdp), de los cuales 513
mmdp corresponden al componente base y 600 mmdp al componente incremental,
se generaria un valor presente de los ingresos brutos por |a venta de hidrocarburos de
6,015 mmdp para el mismo periodo (2)67 mmdp por el componente base y 3,848
mmdp por el componente incremental).

Por otro lada, considerando el pago de derechos, contraprestaciones e impuestos a
favor del Estado por la exploracién y extraccidn de hidrocarburos, el Estado Mexicano
obtendria ingresas tributarios del orden de los 1,799 mmdp para el periodo sefialado
(673 mmdp por el componente base y 1,126 mmdp por el componente incremental).

E! beneficio marginal para Pemex par realizar inversiones incrementales es de 1,546
mmdp después de impuestos para el periodo 2023 - 2037, que sumado al beneficio
generado en el componente base de 587 mmdp, implica un beneficio neto total de
2133 mmdp despueés de impuestos. Esto se reflejaria en una mejora en los Estados
Financieros de PEP,

Valor presente [Escenario central) para 2023 - 2037, @7.5%*

Mmdp
e (VPN I VP
Concepto ota

ingresos 2167 3,848 6,015

inversidn 513 600 1,13

Gasto de Operacian i94 576 968

Beneficio antes de impuestos 1,260 2,672 3,932 3.53
ImMpuesIos 673 1,126 1,799

Beneficio después de 587 1,546 2,133 1.92
impuestos

* L2 evaluacion de la cartera de proyectos de PEP utiliza una tasa de descuento de siete punto cinca por ciento
(7 5%4) autorizacta por @l Consejo de Administracidn de Pemesx, y dada a conocer mediante oficio DCF-_CHT-MI&

**[ Bl VP Base estd referido a in genemcitn de resultados de los proyectos consigerando la r.tﬂ n natural ¥ el
VP Incrermental considera los recursos de inversién adicionales para aurnentar la produccién orando
reseryas. En la parte incremental se consideran los valores de Pemex asociados a los CEE'yhsaslnnamm que
tienen Contratos de Sanvicios [Contratos Integrales & Exploracion y Produccion y r:ontlam He Obra Fublll:a
Financinda).

s ce rafiore al Valor Presente de coda concepto dividido entre el Valor Presents de hmuu&n. —
Las cifras pueden no cuadrar por efecto del redonden. i

Como se puede cbservar en la tabla anterior, antes y después deimpue;ms. el VPN es
rmayor a cero, lo que indica que el rendimiento de los proyectos de inversion es
superior a |z tasa de descuento del 7.5% anual y, en consecuencia, excede al costo de
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financiamiento referido en la pagina 11 anterior como indicador del costo promedio
anual esperado del financiamiento en 2022,

VYeN
En el caso de |z cartera analizada, con base en los resultados del 77 oste coclente es

de 3.53 antes de impuestos y 1.92 después de impuestos, lo gque implica que por cada
pesa invertido en la cartera se podrian generar 3.53 pesos adicionales, de los cuales1.61
corresponden al Estado y 1.92 a Pemex.

Conclusiones

£l saldo de |a deuda consclidada de Pemex al cierre de 2022 ascendid a 2,052.1 miles
de millones de pesos, |0 cual representa una disminucion en el saldo respecto al cierre
del ejercicio inmediato anterior, ©

Esta reduccion en e| saldo de la deuda se debe a la disciplina financiera implementada
durante &l periodo vy en parte al apoyo del Cobierno Federal para el pago de las
amortizaciones de créditos contratados en periodos anteriores.

El BO% de la deuda de Pemnex esta contratada a tasa fija, mitigando escenarios de
volatilidad en los mercados financieros. Asimismo, el B35 de la deudz estad en délares
o es cenvertida a dolares mediante instrumentos financieros derivados, favoreciendo
la estructura de flujos y cubriendo el riesgo cambiario.

Las inversicnes gue realizd Pemex durante el afio fueron fondeadas con recursos
obtenidos tanto por las ventas de bienes vy servicios, asi como de otros Ingresos
propios,

En el segundo semestre de 2022, se ejercieron 1753 miles de millores de pesos en
inversian fisica de programas y proyectos, alcanzando un ejercicio anual de 331.4 miles
de millones de pesos. Los recursos se han destinado principalmente a los proyectos de
PEP, considerando que son proyectos estratégicos enfocados a la produccién de
crudo v gas, asl como, para restituir reservas de hidrocarburos de la empresa.

* Mo incluye intereses devangados no pagados.
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E!valor presente neto de las inversiones es positivo, lo gue implica gue el rendimiente
de los proyectos resulta mayor a la tasa de descuento de 7.5% anual, misma que
excede a |a tasa del costo financlero anual esperado de 6.4%. Por lo anterior, bajo las
premisas y supuestos del ciclo de planeacién, el andlisis de rentabilidad de las
inversicnes determina una generacion de valor promedio positiva.

Page 20 of 26



ANEXO Acuerdo CA-052/2023

%pEMEx by S

INFORME ARTICULD 108

ANEXO A: Condiciones financieras operaciones 2022

¢ El25de febrero de 2022, Petrélecs Mexicanos realizé la contratacion de un pagaré par
250 millones de pesos a tasa variable, con vencimiento en febrero de 2023,

s EI30de marze de 2022, Petrdlens Mexicanos concluyd el intercambio de nota emitidas
previamente bajo la Regla 144- A y bajo Ia Regla 5 por notas registradas ante la SEC. En
la siguiente tabla se muestra el monto del principal pendiente al 31 de marzo de 2022,
emitido v registrado por Petréleos Mexicanes, ¥ garantizados por Pemex Exploracidny
Praduccion, Pemex Transformacian Industrial, Pemex Logistica,

Importe del
principal
pendiente
Titulos de deuda Emisar Garantes Subsidiarios (usD)
Notascon - Petrdleos  Pemex Exploracion y 901,836
vencimientio en Mexicanos  Produccidn, Pernex
2025 Transformacién
industrial y Pemex
Lagistica
Motas con Petrdleos  Pemex Exploraciény 6,772,842
vencimisnto en Mexicanos  Produccién, Pemex
2032 Transformacién
Industrial v Pemex
Logistica

+ El 31 de marzo de 2022, Petraleos Mexicanos, suscribio una linea de crédite por un
monte de 75 millones de dolares con vencimiento en enero de 2023 a tasa de interés
fiotante.

s EI18 de abril de 2022, Petréleas Mexicanos renovd un pagaré por 4,000 millones de
pesos, emitide incialmente en octubre 2021, a una tasa de interés flotante con
vencimiento en energ de 2023,

» El292 de abril de 2022, Petrdleos Mexicanas renovd e incrementd una linea de crédito
por un monto total de 450 millones de délares a una tasa de interés flntanm

«  El18 de mayo de 2022, Petréleos Mexicanos suscribio un pagaré por. un monm de 5ﬂb
millcnes de pesos una tasa de intereses flotante, con wru:lmienm@n miayo de 2023.

s  El3]de mayo de 2022, Petrdleos Mexicanos realizé la rencvacicn iﬂe un paga‘!’é,ﬁmit:dn

originalmente en diciamnbre de 202, per un monto de 3,000 mﬂlq-nes de pesos a tasa
flotante v vencimiento en febrero de 2023
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= El i de mayo de 2022, se fijé el cupdn del bono a proveedores, el cual se emnitid con
techa de 2 de junio, por un total de 1,984.7 millones de délares con vencimiento en 2029,
can motive del intercambio de deuda con proveedores.

=  EI5 de junio de 2022, Petroleos Mexicanos realizo la contratacion de dos pagarés, cadla
una par un monta de 2,000 millones de délares, con vencimientos en marzo de 2023,
ambas & tasa variable.

=  EI17 de junio de 2022, Petrdleas Mexicanos realizo la renovacién de un crédito de corto
plazo, emitido originalmente en septiembre de 2021, por un monto de 500 millones cle
ddlares con vencimiento en enero de 2023, a tasa variable.

= EIN39 de agosto de 2022, Petrdleos Mexicanos, renova un pagaré por un monto de 5,000
millones de pesos, a 1asa de interés flotante, con vencimiento en agosto de 2023,

« El 23 de agoste de 2022, Petrdlens Mexicanos renové un pagaré por 1.4 millones de
délares a una tasa de interés fiotante, con vencimiento febrera de 2023

= Ei13 de septiembre de 2022, Petréleos Mexicanos realizd la renovacién de un pagaré,
emitido criginalmente en enerc de 2021 por un monto de 4000 millones de pesos a
tasa variable, con vencimiento en septiembre de 2023

s E|7deoctubre de 2022, Petrdlecs Mexicanos suscribid un pagaré por 1,500 millones de
pesos, a tasa de interés flotante, con vencimiento en abril de 2023,

s E|17deoctubre de 2022, Petroleos Mexjicanos suscriblé un pagaré por 1,000 millones de
pesos a tasa de interés flotante, con vencimiento en abril de 2023,

= [E|28B de octubre de 2022, Petréleas Mexicanos suscribid un pagaré por 500 millones de
pesos a una tasa de interés flotante, con vencimiento en abril 2023,

« [Ei 8 de noviembre de 2022, Petrdleos Mexicanos suscribié una linea de crédito
revolvents por 15,500 millones de pesos a una tasa de interés flotante, con vencimiento
en noviermbre 2025, El 28 de noviemnbre de 2022, se suscribié un convenio modificatorio
mediante el cual se incrementd la linea a 20,500 millones de pesos.

= E|14 de noviembre de 2022, Petréleos Mexicanos emitio un pagaré por 1,300 millones
de pesos, & una tasa de interés flotante con vencimiento en febrerc 2023.

s El21de diciembre de 2022, Petrdleos Mexicanos suscribié un :aﬂtmn'pur una linea de
crédito revolvente no comprometida por 150 millones de deares. auna t.asa de interes
variable con vencimiento en junio 2023,

s El29 de diciembre de 2022, Petrdleos Mexicanos emnl:n'.’p un pagaré por 2,000 millones
de pesos, a una tasa de interés fiotante con vencrmienman mamu“znﬁ.
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ANEXO B: Clasificacion de los proyectos y programas de
inversion

Infraestructura Econémica: cuando se trate de la construccidn, adquisicidn yfo ampliacién de
activos fijos para la produccion de bienes y servicios en |os sectores de agua, comunicaciones
¥ transportes, electricidad, hidrocarburos y turismo. Bajo esta denominacidn, se incluyen todas
los proyvectos de infraestructura productiva de largo plazo referidos en el articulo 18, tercer
pdrrafo, de la Ley Federal de Deuda Pablica, asi como los de rehabllitacién y mantenimiento
cuyeo objeto sea incrementar la vida Gtil © capacidad original de loes activos fijos destinados a la
produccion de bienes y servicios de |os sectores menclonados.

Mantenimiento: cuando se trata de acciones cuyo objeto sea conservar o mantener los actives
existentes en condiclones adecuadas de operacidon y que no implican un aumento en la vida
ULl o capacidad original de dichos activos para la produccion de bienes vy servicios, ni se
encuentren relacionados con proteccién civil. Estas acciones buscan gue los activos existentes
continden operando de manera adecuada, incluyendo reparaciones y remodelaciones de
activos fjos y bienes inmuebles aun cuando se trate de obra pdblica o se asocien a ésta.

Adgquisiciones: cusndo se trate de la compra de bienes muebles, tales como wvehiculos,
mobiliario para oficinas, bienes informaticos v equipo diverso, entre otros, QuUE nao estén
asociados a proyectos de inversién o relacicnados con proteccién civil

Estudios de Preinversion: cuando se trate de estudios gue sean necesarios para gue una
dependencia o entidad tome la decisién de llevar a cabo un programa o proyecto de inversion,
y por lo tanto aun no =& han erogado recursos para su ejecucion. Dentro de los estudios de
preinversicn, podra considerarse el anélisis costo y beneficio.

Inmuebles: cuando se trate de la construccian, adquisicion yfo ampliacion de inmuebles
destinedos a oficinas administrativas, incluyendo las operaciones gue se realicen bajo el
esguema de arrendamiente financiera.

Infraestructura Social: cuando se trate de la construccién, adquisicién yfo ampliacion de
actives fijos para llevar a cabo funciones en materia de educacion, ciencia y tecnologia, cultura,
departe, salud, seguridad social, urbanizacion, vivienda y asistencia social,

Otros proyectos de inversion: cuando se trate de agquelios gue no est&n h:lentiﬁcadm: en las
definiciones anteriores. AT

Otros programas: cuando se trate de aguellos programas que no gstérl 1dentlﬁcadcs en las
definiciones anteriores.
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ANEXO C: Nota técnica sobre el indicador de rentabilidad
Valor Presente Neto entre Valor Presente de la Inversion (VPN / VPI)

El Valor Presente Meto® (WPN) es el resultado de descontar, 8 una determinada tasa de
descuento, los flujos de efectivo anuales en el horizonte de evaluacién de la inversion y
representa el benseficio econdmico de la misma. El Valor Presente de la Inversion? (VPI) resulta
de descontar, a esta misma tasa, |as inversiones anuales en el horizonte del proyecto (o de la
cartera), y permite conocer en €l 2fio base el desembolso que se hard por este concepto a lo
large del horizonte de evaluacidn.

La eficiencia de la inversion se mide mediante el cociente de! VPN del proyecto {o de la cartera)
entre el VP, y revels el retorno esperado en términos de VPN por cada peso invertido en valor
presente, es decir, en la razdn YPN/NP|, entre mayor sea el resultada, mayor rendimiento
presentara el proyecto o cartera de inversion.

Cuands la eficiencia de la inversian tiene signo positivo, entonces el numerador VPN=0 indica
que la rentabilidad del proyecto supera la tasa de descuento (7.5% en este caso), mientras que
el denaminador VPI=0 es el costo de la inversion en cada uno de los perlodos descontados a
esta mismatasa. Por lo anterior, las inversionas eficientes permiten hacer frente al costo
de financiamiento y generar un retorno por encima del costo del capital invertido.

“ gl Valor Presente Nete [VPHN) se calcula con la siguiente formula:

PN =Z;:I""E* -IWI I_"E?’nuj “-I'HE?*.

Donde:

Ingy= Ingresos en el oo ©

r = Toso oo descucnio;

i bversionen el aftio &

Cop= Laste de cperocion,

t =Elanfo base serd =0,

n = Afio fingl del horfzonte de evaluacidn menos ef afic base; A A =
Img. = impuestos ¥ derechos en el afio il — el
* Aplico cuando el VPN teo despuds de impuestos il "

£ o ;
S J"’I y- 3
7 €l Valor Presente de Ia Inversién (VPI) se caleula con Ia siguiente frmula: | 1/ / =7

= I ! FY 4
VPl =) 51 =
H“-’I !

Donde: : 'j {
I = Inversida en el ofo \ B b
| =lgso de descuente; ", *
t =E| ofio base serd t=0,

n = Afio final del harizonte de evoluacidn menos el ano base
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ANEXO D: Analisis de sensibilidad de la rentabilidad

El andlisis de wariazidn a las premisas de precios, produccién, tipo de cambio v tasa de
descuento, arrgla 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 délares
estadounidenses, Ia variacién de un punto porcentual en precios, preduccién o tipo de cambio
(reteris poribus) generara una variacion igual {un punte porcentual) sobre los Ingresos brutos.

Inversidn

Si bien el monte de inversion depende de las condiciones de precio, existe un efecta temporal
determinado porla elasticidad de los costos respecto a los precios de los hidrocarburos, la cual
seconsidera es del £0% en el corto y mediano plazes; es decir, un Incrementofreduccion de un
punta porcentual en los precios implica un incremento/reduccion de 0.4 puntos porcentuales
&n los costas para la produceion de hidrecarburos.

Por otre lade, las variaciones en produccién y tipo de camblo tienen un efecto en la misma
direccidn y proporcion sobre la Inversién; lo cual genera que la inversidn sea neutral a los
cambios de estas variables.

Beneficio marginal antes de impuestos

Un incremento de un punto porcentual en los precios, produccion o tipo de cambio se reflejara
en un incremenio de 132 puntos porcentuales en el beneficio antes de impuestos, una
disminucidn de un punto porcentual en los precios, produccién o tipo de cambio se reflejard
en una disminucion de 1.32 puntos porcentuales en dicho beneficio, lo anterior explicads,
principaimente, por el efecto que las inversiones tienen sobre el resultado, va que son menos
sensibles a las variaciones en ingresos.

Impuestes

Los impuesios muestiran gue una variacion de un punto porcentual en los precios, produccign
o tipo de carmbio genera un aumento de los impuestos en l2 misma proporcion [Un punto
porcentual), :

Beneficio marginal después de impuestos

Esie resultado es altamente sensible a las variaciones en precios, produccicn y tipo de ca mbio.
Si los precios, produccion o tipo de cambio aumentan un punto porcentual, &l beneficio para
Pemex se incrementa en 1.52 puntos porcentuales; por otre lado, una reduccién de un punto
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porcentual en los precios, produccién o tipo de cambio genera un menor beneficio a Pemex
cle 1.59 puntos porcentuales:

Beneficios después de imp Base 587 1,546 2133 1.92

Beneficios después de mp mayor
precio + 10% 598 1,569 2,167 1.94 1.59%
Beneficios después de imp rmenar
precio -1.0% 576 1524 2,100 1.89 -1.59194

Sensibilidad a la tasa de descuento

» El efecto del descuento de los flujes analizados tiene una sensibilidad negativa a las
vartaciones en 1a tasa de descuents: una reduccién de la tasa en un punto porcentual
genera un incremeanto de 133 puntos porcentuales en los flujos antes de impuestos y
de 151 puntos porcentuales después de impuestos.

¢ D la misma forma, un incremento de la tasa en un punto porcentual genera un
decrermanto de 129 puntos porcentuales en los flujos antes de impuestas y de 146
punios porcentuales después de impuestos.

= Esdecir, una reduccion en el costo de oportunidad del capital de Pemex mejora tanto
los ingrasos de |la empresa come los del Estade y viceversa:

Beneficio antes de imp. Base 1,260 2672 3,932 3.53

Beneficios despues de imp. Base 587 1,546 2,133 1.92

Efectos antes de impuestos '

Beneficio @ 65% 1,298 2,825 4,123 - 358 133%
Beneficio @ B8.5% 1,225 2,532 3757 | /v 349 -1.29%
Efectos después de impuestos { L 4

Benelicio @ 65% 603 1,638 2,241 195 151%
Beneficio @ B.5% 572 1,463 2035 |4 | 1489 -1.46%
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