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Sen.  Ana  Lilia  Rivera  Rivera

Pres¡denta  de  la Mesa  Directiva  de  la H. Cámara  de  Senadores

Presente

Asunto:  Informe  sobre  e¡ Uso del  Endeudamiento  de

Pemex  y sus  Eí)S del  Segundo  Semestre  de  2023.

En cumplimiento  de  lo establecido  en el artícu1o108  de  la Ley  de Petróleos  Mexicanos,  adjunto

Informe  semestral  sobre  el uso  del  endeudamiento  de Petróleos  Mexicanos  y sus  Empresas

Productivas  Subsidiarias,  correspondiente  al segundo  semestre  de 2023,  aprobado  por  el

Consejo  de  Administración  de Petróleos  Mexicanos  en su Sesión1023  0rdinaria  celebrada  el 18

de  junio  de  2024.

C.c.p.  L¡c. Andrés  Manuel  López  Obrador.  - Presidente  Constitucional  de  los Estados  Unidos  6i65ños.
Mtro.  Miguel  Ángel  Maciel  Torres.  - Secretario  de Energía  y Presidente  del  Consejo  de  i'Ai6¡strací'ktaa- Petróleos íiQicanos.
Lic. Carlos  Fernando  Cortez  González.  - SPA  del  Titular  de la Dirección  Corporativa  de Fiñ;inj3  Petróleos  Mexicanos.

Lic. Ethel  Tatiana  De Los Santos  Flores.  - Prosecretaria  del  Consejo  de  Administración  de Pef4;ó1eos  Mexicanos.
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CA-060/2024

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

Empresas  Productivas  Subsidiarias,  correspondiente  al segundo  semestre  de  2023,

previsto  en  el  artículo  108  de  la Ley  de  Petróleos  Mexicanos.

Con fundamento  en el artículo  13,  fracc¡ón  XXIX,  en relac¡ón  con el artículo

108,  de la Ley de Petró¡eos  Mex¡canos,  el Consejo  de Adm¡nistración  aprobó
el Informe  semestral  sobre  el uso del endeudamiento  de Petróleos  Mex¡canos

y sus  Empresas  Productivas  Subsidiarias,  correspondiente  al segundo

semestre  de 2023,  en términos  del documento  anexo.

Ón¡ca- r¡bo Puga
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Antecedentes  y Marco  Legal

Antecedentes

EI Consejo  de  Administración  de Petróleos  Mexicanos  (CAPEMEX),  en su Sesíón  997

Extraordinaria del  14 de  julio  de  2022,  aprobó  mediante  Acuerdos  CA-081/2022  y CA-

082/2022,  el proyecto  de presupuesto  consolidado  de Petróleos  Mexicanos  y sus

Empresas  Productivas  Subs¡diarias  para  el ejercicio  presupuestal  2023  y la propuesta

global  de financiam¡ento  de Petróleos  Mexicanos  y sus  Empresas  Productivas

Subsidiarias  para  el ejercicio  fiscal  2023,  respectivamente.

EI 14 de  noviembre  de  2022,  se publ¡có  en  el Diario  Oíic¡al  de  la Federac¡ón  (DOF)  la

Ley  de  Ingresos  de  la Federac¡ón  para  el ejercicio  fiscal  de  2023  (LIF),  misma  que  entró

en vigor  el 1º de  enero  de  2023.  EI artículo  2º de  dicho  ordenamiento  establece,  para

Petróleos  Mexicanos  (Pemex)  y sus Empresas  Productívas  Subs¡d¡ar¡as  (EPS), un

monto  de  endeudamiento  neto  interno  de hasta  27 mi¡  068.4  millones  de  pesos  y un

endeudamiento  neto  externo  de  hasta  142.2  m¡llones  de  dólares  de  los  Estados  Unidos

de América  (en  adelante  "dólares").  Asimismo,  se establec¡ó  que  I)emex  podrá

coritratar  ob¡igaciones  const¡tutivas  de  deuda  pública  intema  o externa  ad¡cionales  a

lo  autor¡zado,  siempre  que  el  endeudamiento  neto  externo  o  interno,

respectivamente,  sea menor  al allí  establecido  en  un  monto  equivalente  al de  dichas

obligaciones  ad¡ciona¡es.

Posteriormente,  COn  base  en  losingresos  propios  autorizados  para  Pemex  en  la LIF  por

826.S  miles  de  m¡llones  de  pesos  (mmdp),  el 28  de  noviembre  de  2022  se publicó  en  el

DOF  el Decreto  de Presupuesto  de Egresos  de la Federación  para  el ejercicio  2023

(PEF),  mismo  que  entró  en  vigor  el lº. de  enero  de  2023,  en  eí que  se autorizó  para

Pemex  y sus EPS una meta  de balance  financ¡ero  por  O.O mmdp.  Lo anterior,

considerando  un total  de  egresos  por  826.5  mmdp,  correspondiendo  al gasto

programable  de  operación  e inversión  un totaí  de  678.4  mmdp  y al costo  financiero

netO  un mOntO  de  148.1 mmdp.  Asimismo,  se determ¡na  un ¡ncremento  de  Caja pOr

30.0  mmdp,  equivalente  al nivel  de endeudamiento  autorizado,  mismo  qyp  en

principio Se autorizó para Ser utilizado para situaciones no.@t 57e1
Q »jí)aquete  Económico  y Presupuesto  de  2023.  ,-ª =---"-.,  .<

complemento  a los ingresos propios estimados  y al uso4  gÍisponi§"":Í'S  que le í,

permitancubrir,ensucaso,lainversiónpresupuestada,en)l8eérm¡n6s  Políticas

para la contratación de deuda púb¡ica y sus característi§g¡0.i4p.4l0@4s
Mexicanos  y Empresas Productivas Subsidiar¡as, que aprób'§,é4 CAPEMEX mediante,

Página  3 de  28



ANEXO  Acuerdo  CA-060/2024

6p»
aOatEnNODE

MEXICO

ispo»m«  hpncuco  íoa

Acuerdo  CA-064/2021,  adoptado  en  su Sesión  974  0rd¡naria  celebrada  el 22 de  junio
de 2021, de  conform¡dad  con  lo dispuesto  en el artículo  107 de la Ley  de Petróleos

Mexicanos.

Marco  Legal

EI artículo  108  de  la Ley  de  Petróleos  Mex¡canOS,  establece  que  el D¡rector  General  de

Pemex  remitirá  un  informe  semestral,  aprobado  por  el CAPEMEX,  al Congreso  de  la

Unión  y al Ejecutivo  Federal  sobre  el uso  del  endeudam¡ento  de  la empresa  y sus  EPS,

fundamentalmente  respecto  de la rentabilidad  de los proyectos;  sus  condiciones

financieras;  el manejo  de  d¡sponibilidades  asociadas  al endeudamiento;  calendarios

de  ejecución  y desembolsos,  y perfil  de  riesgos,

por su parte,  el CAPEMEX  determinó  en  el Acuerdo  CA-100/2017  adoptado  en  la Ses¡ón

922  Extraord¡naria  celebrada  eí S de  octubre  de  2017,  que  el citado  informe  se  someta

a su consideración  en la ses¡ón  ordinar¡a  inmediata  a la fecha  en que  se haya

presentado  la información  relevante  del  respect¡vo  semestre  a la Comisión  Nac¡onal

Bancar¡a  y de  Valores  y a la Bolsa  Mexicana  de  Valores,  S.A.B.  de  C.V.

En  cumplimiento  de  lo  anter¡or,  a continuac¡ón,  se  presenta  el  informe

correspondiente  al segundo  semestre  de  2023.

AVISO  IMPfüTANTE

Las c¡fras  contenidas  en el presente  informe  fueron  elabóradas  con  i

datos  dispoñibles  en-sus  fechas  de elaboración,  como  se indica  en el ¡
importante  notar  que  las condic¡ones  de los mercados  de energéticos,

de camb¡o,  así como  otros  indicadores  util¡zados  han  sufr¡do  variacioi

que  podrían  no reflejar  la situac¡ón  actual.

Asimismo,  nueva  información  O acontecimientos  futuros  podrían

posteriormente.  En lasversiones  más  recientes  del  R(\)olteAnual  Pr4

Naciona¡  Bancaria  y de Valores  (www.cnbv.QQb.mx1  V er1 ¡a versión

20-F de PemeX  presentada  ante  la U.S. Securities  and  Exchi

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

La s¡guiente  tabla  muestra  las  d¡sposiciones  y  amort¡zac¡ones  de  deuda  realizadas  por

Pemex  durante  2023:

Ejt'rc¡cio

(miles  de  millones)

Deuda  interna  Deuda  Externa

Fucnte  (MXN)  (USD)

Ejercido  2023  Ejerc¡do  2023

D!sposiclones

Operaciones.de  mercado

210.0

O.O

Créditos.bancarios  y otros

E:ndeadarn¡ento:inatoú(ilrc1ercetdel+

seQeslre)

Durante  2023  se realizaron  disposiciones  totales  de  deuda  externa  por  4.7  mil  m¡llones

de  dólares,  mientras  que  se  pagaron  amortizaciones  por  9.7  mil  millones  de  dólares.

Por  otra  parte,  en  lo que  corresponde  a la deuda  interna,  se  paqaron  un total  de 200.4

mil  millones  de  pesos  en  amortizaciones  y  se  real¡zaron  disposiciorfüs  totales  por  210.0

mil  millones  de  pesos.

Lo anterior,  considerando  tanto  la deuda  interna  como  externa,  representa  un

desendeudamiento  al cierre  del  semestre  de  alrededor  de  77.S  mmdp.

A continuación, se presentan algunos indicadores sobre la compgs,ici%$%(3ez@a
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Composición  de  la Deuda
Por  Tipo  de  Deuda  y Tasa

UDI

ff  OBP: 1%

7
JP'V

'XMXN

JPY

contratados en euros, yenes y libras esterlinas, así como en.¡':ulRidad4'Gersión  ': :'-'.'¡
(UDI). Se ha buscado íimitar el impacto de los mov¡m¡entos erQles;ipqg;5%,,C,,,Q,qí04e
las distintas  divisas,  por  lo que  la deuda  de Pemex  es pagade,ra  'i';l  &;rá'it;b

manteniendo  una  posición  marg¡nal  pagadera  en  yeñeS.
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INFORME  ARTÍCUlO  108

EI saldo  de  la deuda  contratada  por  Pemex  al cierre  del  2023  contempla  alrededor  del

80º/o pagos  a tasa  fija  para  los créditos  contratados,  lo que  mitiga  el impacto  de la

volat¡lidad  en el portafol¡o  de  ésta  ante  un  escenario  de  movimientos  en la curva  de

rendimientos.

AI 31 de  diciembre  del  2023,  Pemex  contaba  con  dos  ¡íneas  de  crédito  para  manejo  de

liquidez  hasta  por  4,S72 millones  de dólares  y 20,S00  millones  de pesos,  que  se

encontraban  totalmente  dispuestas.  Estas  üneas  de  créd¡to  permiten  un manejo  de

los  compromisos  de  corto  plazo  de  la empresa  a lo largo  del  año.

A continuac¡ón,  se muestra  la evolución  de  la deuda  de  Pemex':

Evolución  de  la Deuda  Consolidada*

Saldos  al 31 de  diciembre  de  cada  año
miles  de  millones  de  püsos  corríentes

2.216.1  2.212.4

1,7S6.9

1,47  4.9

1,129.6

831.4

2013  2014  201S  2016  2017  20'}8  2019  2020  2021 2022  2023

'Valor  toial  en  libros;  no  incÍuye  interesüs

Tipos  de  camblo  do  ciorre  (pesos  por  dólar)

I l; ;7;S  ºí4 a'o718 "T }7 :?OóS I :';-«+64" ¡ ;; 7%7 I í9 9762 I ul 8jfS2 I 19 94ff7 I 20 S83!í I 19 4í43 I 1G972 I

EI saldo  de  la deuda  consolidada  de Pemex al cierre  del 2023 ascend¡ó  @],756..2,@.mdp,

LOS rubros  se  deuda  reportados  en  IOS EStadOS  COñSOlidádOS  de SitUaClóñ  Finüncíerá
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Manejo  de  disponibilidades

EI Comité  de  Qecursos  Financ¡eros  (Corn¡té),  creado  por  e¡ CAPEMEX  en su Sesión 808
Ord¡naria  de  fecha  2S de  febrero  de  2010,  mediante  Acuerdo  CA-013/2010, es  el órgano
colegiado  de  consulta,  opinión  y decisión  respecto  de  la invers¡ón  y manejo  del  flujo
de  efectivo  de  los recursos  financieros  de Pemex,  así  como  de los recursos  existerítes

en  fondos,  fideicomisos,  cuentas,  mandatos  y análogos,  entre  otros,  constituidos  por  la

empresa,  sus  Organismos  Subsidiar¡os  (ahora  EPS) y, en su caso,  por  las empresas

f¡liales.

Dicho  Comité  ha operado  coriforme  a ¡as funciones  establecidas  en sus  Reglas  de

Operación,  mismas  que  se en¡istan  a cont¡nuación:

*  Establecer  guías  de inversión  respecto  de los recursos financieros  que  son

materia  del  Comité,  identificando  ¡os instrumentos  de  inversión  que  podrán  ser

ut¡lizados.

*  Autorizar  las  contrapartes  con  las que  se operan  recursos  financieros.

*  Autor¡zar  a las áreas  adscr¡tas  a la Subdirecc¡ón  de Tesorería  de í)emex,  las

estrategias  apl¡cables  a las  operaciones  de  inversión  de  los recursos  financieros.

*  Autorizar  los  contratos  de  comisión  mercantil,  inversión,  custodia,

intermediac¡ón  bursátil  y otros  análogos  similares,  que  requieran  las áreas

adscritas  a la Subdirección  de  Tesorería  de  Pemex.

*  Analizar  los  resultados  de  las estrateg¡as  aplicadas  en las operaciones  de

¡nvers¡ón  y sus  rendimientos.

*  Dar  seguimiento  y vigilar  el cumpl¡miento  de los acuerdos  y autor¡zaciones

adoptadas  por  el Comité  en  materia  de  operaciones  de inversión.

*  Autorizar  la toma  de pérdidas  en el portafol¡o  cuando  los requer¡mientos  de
efectivo  y las  cond¡ciones  de  mercado  así  lo demanden.

*  Informar  al Comité  de  Aud¡toría,  de  los resu¡tados,  así como  de  las decis¡ones  y

acuerdos  obtenidos  en  las sesiones  del  Cornité.

Aprobar  el calendar¡o  anual de sesiones  ordinarias,  a más tarq@r-en.ia  pr.imera

Actuar  en cumplimiento  de las polítªicas generales,  lir@  ientoJ-i¡4tíices
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íi Basar su actuación  en criterios  que permitan  hacer ágiles  y transparentes  las

operac¡ones  íinancieras.

* Actuar  procurando  la optimización  de  los recursos  f¡nancieros  y  sus

rendimientos,  dentro  de los ríiveles  de riesgo  aceptados.

En  este sentido,  se emiten  guías  de  inversión  para  cada  una  de  las  distintas  cajas  de

Pemex  ("Caja  en  Moneda  Nacional"  y "Caja  en  Dólares"),  en  donde  se describen  los

instrumentos  en que  se pueden  invertir  las  disponib¡lidades  de  recursos,  así  como  los

lím¡tes  y mecánicas  para  la medición  del  riesgo  inherente  a dichos  instrumentos,  y

cómo  evaluar  el desempeño  de  las  inversiones.

Adic¡onalmente  a las  guías  de  inversión,  en  cada  una  de  las  ses¡ones  del  Comité  se

presenta  una  descripción  de  la estrategia  a seguir  (conocida  como  la "í)ropuesta  de

Inversión")  para  las  disponibilidades  de  recursos.  Dicha  estrategia  es aprobada  por  el

Com¡té  y en  la sigu¡ente  sesión  se presenta  un  ínforme  de  resultados  a dicho  Comité.

Asim¡smo,  cada  trimestre  se reporta  el resultado  de las act¡v¡dades  realízadas  al

Com¡té  de  Auditoría  de  Pemex.

En  el marco  de  lo anterior,  la Subdirección  de  Tesorería  de  Pemex  mantuvo  un  saldo

a¡ 31 de  diciembre  de  2023  para  invertir  de  4,720.84  millones  de  pesos  en  la Caja  en

Moneda  Nacional.  Estas  invers¡ones  generaron  un  rend¡miento  de  un  punto  base

superior  a la tasa  de  referencia  (benchmark),  que  en  este  caso  es la tasa  de  fondeo

gubernamental  que  publica  el Banco  de  Méx¡co.  En cuanto  a la Caja  en  Dólares,  se

tuvo  un  saldo  al 31 de  diciembre  de  2023  de  188.79  millones  de  dólares,  mismos  que

generaron  un  rendimiento  de  diecisiete  puntos  base  arriba  de  la tasa  de  referencia

(benchmork),  que  en  este  caso  es  la tasa  de  los  bonos  del  Tesoro  de  los  Estados  Unidos

de  Amér¡ca  (treasuries}  con  vencimiento  a un  mes.

lil,'ó

1l  ü.

'i l l;"

1l lóü'

"i l. 1ó',

RENDIMIENTO  TESORERIA  USD

Tí'Sóíír  Rliªi

S 4it'.i

r, 7 c,í.

5 l l,í

S.lO'i

REND¡MIENTO  TESORERIA  uSD
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Pefül  de  riesgos

Estructura  de  flujos  de  efectivo  de  Pemex

Los ingresos  de Pemex  se determinan,  prácticamente  en su totalidad,  en dólares  y
provienen  de:

*  Las exportac¡ones  de petróleo  crudo  y de algunos  productos  der¡vados  del

petróleo,  y

*  Las ventas  de gas  natural  y sus  condensados,  del gas  ¡¡cuado  del petróleo,

petroquímiCOS  9 laS ventas  dOméStiCaS  de ref¡nados Y productos der¡vados del
petróleo,  netos  del  Impuesto  Espec¡al  sobre  Producción  y Serv¡cios,  cuotas,

estímulos  y  otros  conceptos,  que  se  encuentran  indizados  a precios

¡nternac¡onales.

En lo que  respecta  a los egresos  de Pemex,  éstos  se determ¡nan  en  dólares:

*  Los  derechos  sobre  hidrocarburos,  los  cuales  son  calculados  con  base  en  prec¡os

internacionales,

*  EI costo  de  importac¡ón  de  los  h¡drocarburos  y petrolíferos  que  Pemex  adqu¡ere

para  reventa  en México  o uso  en  susinstalaciones,  y

*  Parte  de  la invers¡ón  física  que  también  se paga  en  dólares.

Perfil  de  riesgos  de  la deuda

Pemex  prioriza  ¡as emisiones  de  deuda  en dólares,  sin  embargo,  esto no  siempre  es

pOSible,  pOr IO que  la deuda  em¡tida  en  diViSaS  ¡nternacionales  eS cubierta  a traVéS  de

instrumentos  f¡nanc¡eros  derivados  (lFD),  ya sea con  SWO/)S para convertir  dicha  deuda
a dólares  o med¡ante  otros  IFD, con  el fin  de  mitigar  la exposición  a¡ riesgo  de  tipo  de
cambio.  EI resto  de  la deuda  se encuentra  denominada  en pesos  o en UDls,  y en  el

caso  de  la deuda  denominada  en  UD]s,  ésta  se ha convertido  a pesos a través  de  IFD

COmO  consecuencia  de IO anterior,  toda  la deuda  emitida  en-d.gO%gffi internacionalés,

d¡stintas  al dóíar  cuenta  con estrategias  de mitigación  de rie)sgp <:¡imbia<id;@mex  ha ª
selecc¡onado  estrategias  que  permiten  ad¡cionalmente  re'aUcj'r el cott,e5jfondeo
manteniendo,  en  a¡gunos  casos,  parte  de  este  riesgo  descubie'rto  cuanñ»sé  evalúa
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No obstante,  dado  que  Pemex  cuenta  con  un rnayor  monto  de ingresos  referenciados

al dólar que el de sus egresos,  la deuda  emitida  en pesos  y UDls presenta  una

exposic¡ón  al riesgo  de tipo  de camb¡o  proveniente  de las fluctuac¡ones  del  peso  frente

aí dólar. Adicionaimente,  dado  que  Pemex  no cuenta  con  activos  referenciados  a la

inflación,  la deuda  en UDls  que  no sea convertida  a pesos, esCaría  expuesta  al riesgo

inflac¡onario.

En este  sent¡do,  una  depreciación  del  peso  frente  al dólar:

h NoafectalahabilidaddePemexparacumplirconsusobligac¡onesendólares,ya

que  éstas  son  pagadas  con  ¡ngresos  en  dólares  o dolar¡zados.

*  Cienera  un  beneficio  en  el pago  de  ob!igac¡ones  contraídas  en  pesos,  entre  ellas

[a deuda,  ya que  la mayoría  de  éstas  son  pagadas  con  flujos  provenientes  de

¡ngresos  en  dk'lares  o dolarizados.

Por  otro  lado,  una  apreciación  del  peso  frente  al dólar  genera  un  costo  con  relación  al

pago  de  obligac¡ones  de  deuda  contraídas  en  pesos,  ya que  la mayoría  de  éstas  son

pagadas  con  flujos  provenientes  de  ingresos  en  dó¡ares  o dolarizados,  disminuyendo

los  recursos  disponibles.

Asimismo,  Pemex  está  expuesto  a fluctuaciones  en  ¡as tasas  de  interés  de  la deuda

referenciada  a tasa  var¡able.  En  ocasiones,  por  motivos  estratég¡cos  o con  el objetivo

de compensar  los flujos  esperados  de entrada  y salida,  Pemex  ha contratado  SWO/)S  y

opciones  de  tasa  de  ifüerés.

Tratamiento  contable  de  las  operaciones  de  cobertura  e impacto  en  estados

financieros.

*  Una  depreciación  dei  peso  frente  a las  monedas  int

valor  dei  pasivo  revelado  en  el  balance  general  exprqs

se  ve  reflejado  en  e¡ estado  de  resultados  como  una  "
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*  unaaprec¡acióndeIpesofrentealasmonedasinternacionaIesd¡sminuyeelvalor

del  pas¡vo  revelado  en  el balance  general  expresado  en  pesos  y, por  lo tanto,  se
ve reflejado  en  el estado  de  resultados  COmO  una "utilidad  camb¡aria".

La "utilidad  0 pérdida  carnbiaria"  del  eStadO  de resultados  eS un mOntO  nO realizado
en su mayoría,  ya que  corresponde  a la deuda  contraída  tanto  a corto  como  a largo

plazo,  por  lo que  el único  monto  que  corresponde  a un resultado  realizado  son  los

intereses  y amortizaciones  de  deuda  del  año  fiscal  correspondiente.

Coberturas  de  operaciones  de  financiamiento  durante  2023

Durante  2023,  Pemex  no  contrató  nuevos  instrumentos  financieros  derivados  para  la

cobertura  de  nuevas  operaciones  de  financiamiento.  Por  otro  lado,  con  el objetivo  de

obtener  un ahorro  en e¡ costo  de  fondeo  anual,  se realizó  la reestructura  de doce

copped-swaps  de  tipo  de  cambio  euro-dólar,  lo que  resultó  en una  reducción  de  la

tasa  cupón  en dólares  que  Pemex  paga  en dichos  ¡nstrumentos.  Ad¡cionalmente,

derivado  de  la activación  de  una  cláusula  de  mit¡gación  de  r¡esgo  de  créd¡to,  se realizó

la reestructura  de  un  swap  de  moneda  euro  - dólar,  cuyo  resultado  fue  un  ingreso  de

28.5  millones  de  dólaresy  un  impacto  pOSitiVO  en  el COStO financiero  de  2.4  millOnes  de

dólares.

Por  otro  lado,  como  estrategia  de mit¡gac¡ón  de r¡esgo  de liqu¡dez,  se realizó  un

recouponing  sintético  que  involucró  once  IFD.  Como  resultado  de  dicha  operación,

ingresaron  1,750  m¡llones  de pesos,  se restructuraron  cinco  swaps  de moneda  UDI-

peso  y se incluyó  una  cláusu¡a  de mit¡gación  de r¡esgos  de  crédito  en seis  capped-

swaps  de moneda  euro-dólar,  estas  reestructuras  no implicaron  cambios  en las

cond¡ciones  contractuales  or¡ginales.

Finalmente,  con  relación  a la transición  de las tasas  de referencia  Libor  a SOFR  se

restructuraron  los  IFD  que  se  utilizan  como  estrategia  de  m¡tigación  ante

fluctuaciones  en  las  tasas  de  interésde  la deuda  referenciada  a tasa vari@.ble.  Se reajjzó

la reestructuradediezopcionesdetasadeinterés(colIares)ydecyra0tr:acJla:e-aaekTao,de interés. Dicha reestructura consistió en el cambio del índ¡ce dh , <¡,

instrumentos,  es decir,  se sustituyeron  las tasas  de referenÓ¡!/p6/?  por  tasas  fü

referencia aasadas en tipos de interés ¡ibres de riesgo (QFR @#  sigl¡#%glés)
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Costo  de  financiamiento

EI objetivo  planteado  por  Pemex  es ¡ograr  un  endeudamiento  neto  de  cero  al cierre

de  la administración.  Durante  el 2023,  el endeudamiento  rietO  ñO Solamente  resultó

por  debajo  de¡  nivel  autorizado,  sino  que  se alcanzó  un  desendeudamiento  neto.

En las ocasiones  en  que  se realizaron  d¡sposiciones  de  deuda,  Pemex  se ha enfocado

en  los  mercados  de  mayor  profundidad,  procurando  mantener  un  perfil  de

vencimientos  con  la menor  concentración  posible  y  buscando  fuentes  de

financ¡amiento  divers¡ficadas.

A¡ c¡erre  de  2023,  el saldo  de  la deuda  consolidada  fue  de  1,756.9  mmdp,  mientras  que

el costo  financ¡ero  neto  fue  de  103.8  mmdp  al cierre  del  año,  lo que  representa  urí  5.9%

del  saldo  total  de  la deuda.

Evolución  histórica  de  endeudamiento  neto  e inversión

La evolución  del  endeudamiento  de  Pemex  y su relación  con  el gasto  de  inversión

realizado  en  el período  de  2012  a 2023  se muestra  en la gráfica  siguiente:

77.6%

Endeudamiento  Neto

(miles  de millones  de pesos)
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afrontar  los gastos,  con  los recursos  generados  y el apoyo del gob¡erno  federal, s¡n
incurrir  en un crec¡miento  de la deuda,  en línea  con el objetivo  planteado  por la
presente  Adm¡nistración.

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

Flujo  de  efectivo  presupuestal

EI resumen  del  ejerc¡c¡o  presupuestal  del  período  enero-diciembre  de 2023,  con  los
principales  componentes  del  flujo  de  efect¡vo,  se presenta  en  la gráfica  sigu¡ente:

Recursos  netos  obtenidos  y su aplicaelón  en los  egresos
m¡les  de m¡llones  de pesos

6ó0

SOO

400

3ó0

200

íOO

1r4íesos
p«C)pl@S

Uso de

-S7G 6

Gasío

píogramable

-1038

Costo financiero
{!elO

77S

End. neía
(deuda  públic.i}

Olíos  de
deuda

AI respecto, se puede concluir que el total de los recursos obtesnuird.colsenpto..rI3pp,%e!se¡adurante  2023,  incluyendo  el uso  de  caja  por  SS.6 mmdp,  fueron

presentar  un desendeudamiento neto y una reducc¡ón en otros c$i'ponenJs  de

% fl
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Inversión  segundo  semestre  de  2023

Durante  el segundo  semestre  de  2023,  se ejercieron  143,662.3  millones  de  pesos2  en

inversión  física  en  programas  y proyectos  de  inversión.

Los  programas  y proyectos  de  inversión  son  clasificados  conforme  a los  Lineamientos

para  ¡a Elaboración  y Presentación  de  los  Anáíisis  Costo  y Benef¡cío  de  los  Programas

y Proyectos  de  Inversión  publicados  en el DOF  el 30  de  diciembre  de  2013,  misma  que

se uti¡¡za  en  el Tomo  VIII  del  PEF  20233.

Dentro  de  las c!asificaciones  se encuentran:

Proyectos:

De Infraestructura  Económica  y Otros  proyectos  de  inversión.

Programas:

De Mantenimiento,  Adquisiciones,  Estudios  de Pre¡nversión  y Otros  programas  de

inversiÓn.

EI ejercicio  presupuestal  de  inversión  física  de  Pemex  y sus  EPS  del  segundo  semestre

de  2023  fue  por  143,662.3  mi¡lones  de pesos,  alcanzando  al c¡erre  del  año  un  monto

acumulado  por  315,6415  milíones  de  pesos.  La distribución  de  los  recursos  ¡nvertidos

conforme  a su clasif¡cación  se muestra  en  el cuadro  sigu¡ente:

' NO incluye Inveísiones  financieras pOr 17,397.2 mdp n2.S023 mdp de aportacion%"';:bpiªtai ía "  füial píí:

Infraestructura de DC'Sarrolloi SA. de C.V. para la construcción dO la Refinería oim%feí  DOS BO'Cªje'mÁ!a+tJO;: TabaSCO: 's ':ªl
/i,74/i.9  mdp de aportaciones de Capital a empí('sas íiíialeS de la línea de negocio d(17er€Í1izantes 3/ @93a14ñ, pT€S;» lilial
casoiinas  Bienestar.  SA.  de  C.V. aportaciones  de  capitaí  pOf O.0005  mdp de pemec:Tr;ansfoíma;2iF5t';doí,triaí y íso.o l

LOS detall@S SObf€' la clasificacion de los píoyectos de ínvC'rsíón pueden consu1taJF9n'9 I AneXO B. . -a'I í
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Infraestructura  económica

Mantenimiento

Adquisiciories

Estud¡os  de  preinvers¡ón

ínfraestructura  Social

0tros  Programas  de  Inversión

Otros  Proyectos  de  Inversión

IPl!fflPil@Pl  iiii

(millones  dc  pesos)

prºgrª"  º  Primer  Segundo

prºyec'ºs  Semestre  Semcstre
INurnorüí

Total
Porcentaj«

)royecto

162

81

21

3

1

1

2

1S9,009.4

11,7923

881,7

1002

O.O

13.0

182.6

131,931.6

10,897.4

665.3

120.4

47.6

O.O

O,O

290,9410

22,G89.7

1,S47.0

2 20S

47.6

13.0

182.6

ía inversión  se destinó  princ¡palmente  a proyectos  clas¡ficados  como  infraestructura

económica,  representando  el 92.2% de las inversiones,  misma  que  cons¡dera  la

construccíón  y adquisición  de activos  para  la producción  de bienes  y servicios,  así

como  los de rehabilitac¡ón  y mantenimiento,  modemización,  modificación,  sustitución

y optimización  de  infraestructura  cuyo  objeto  sea ¡ncrementar  la v¡da  útil  o capacidad
or¡ginal  de  los activos.

La distribuc¡ón  de  la inversión  en IOS proyectos  de  Infraestructura  económ¡ca  pOr  EPS

y por  semestre  se muestra  en la tabla  siguiente:

Primer Segundo
Total

Porcentajc
Empresa

Sempqtre Semestre

Pemex  Exploración  y  Producc¡ón

PemexTrarísformación  Industr¡al

Pemex  Logística

147,183.5

11,686.6

13S)S

125,454.4

6,477.1

O.O

272,637.9

Lo anterior  muestra  que  los recursos  ejercidos  se han  des

proyectos  de infraestructura  económica  de Pemex  Explí

con una participación  del 93.7ºA, considerando  que  S

enfocados  a ¡a producción  de crudo  y gaS,  aSÍ COmO,

h¡drocarburos  de la empresa.

Página  16  de  28



I

I

I

I

I

I

6p»
ANEXO  Acuerdo  CA-060/2024 OóliJ»:llNónl:

." MEXICO

INFORME  ARTÍCULO  ioa

EI calendario  de erogacioríes  de  la inversión  física  durante  el segundo  semestre  de

2023  y el comparat¡vo  de¡ ejercic¡o  aríual  contra  e] último  presupuesto  modificado

autorizado  de  2023  se muestra  en  el cuadro  s¡gu¡ente:

Inííüesííucluía  ecomímk»  1S9.0ó9.A  210719

Maníenimiento  )),792J  15SS.1

Adqulslcionüi  881:1  2S66

ÉstudmSdept@IríW4lóñ  100)  í(lS

ólí0%  ('ío%'eCl(í'-  d('  Ihvaíslón  í[12  6  ó  0

IríííaeslíucluíaSocial  OO  O.ó

Olíos  9íogíamas  de  Iriwís¡on  í3.0  0.ó

13,1410  2&flOS.ñ

1,ó293  í.071  3

31íi  GóÓ

31  783

óó  00

OO  óO

O.O ó.O

]1.7fü)  º 4,2S4.1  30b73.1

23D.3  1.726G  2,947.1

Sf1.7 5a.G  !F)2

í(J  07  53

(X+  «).O Oó

/17.0  0  0  0 0

Oó  Oó  OO

290,%IJ)  290!)J0.a

22.Ga9.7  22.728.4

lS41  ó  í347.0

2203  2203

i82.6  1ü26

4?.6  /í?.6

Í3.ó  130

iOó  OO}

998

IOOO

lt)C).O

lDO.O

lOOO

XX).O

AI cierre  del segundo  semestre  de 2023  se ejerció  el 99.99%  del  presupuesto

mod¡ficado  autorizado  asignado  a los  proyectos  de  inversión.

Rentabilidad  de  los  proyectos  de  inversión

Durante  el segundo  semestre  de  2023,  se ejercieron  131,931.6  míllones  de pesos  para

¡nvers¡ón  en 162 proyectos  de Infraestructura  Económica,  cerrando  e¡ año  con  un

ejercicio  de  290,941.O  rnillones  de  pesos.

EI anál¡sis  de  rentabilidad  de  la cartera  de proyectos  de  inversión  en exploración  y

producción  de  Pemex  que  se presenta  a continuación  considera  el efecto  total  de  las

inversiones  sobre  el desempeño  de la empresa  en su conjunto,  a través  de la

determinación  de la contribución  marginal  de dichas  inversiones.  Los principales

proyectos  de  explorac¡ón  y producción  son  los  s¡guientes:
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1l Campo  Pit

12 Desarrollo  del  CampoYeztli

13 Campo  Xikin

14 A-0340-M  - Carnpo  Tizón

lS Área  contractual  Trión

16 Campo  Cibix

17 A-003S-M  Campo  Bacab

18 CSIEE  Lakach

19 Desarrollo  del  Campo  Valer¡ana

20 Desarrollo  del  Campo  Cibix-401

21 Desarrollo  del  Campo  Sukuum

22 A-0327-M  - Campo  Tekel

23 Desarrollo  del  Campo  Ogachi

24 A-0310-M  - Campo  Sini

2S Campo  Tlalk¡vak

26 Desarrollo  del  Campo  Yolpachi

27 Desarro¡lo  del  Campo  Kante

28 Campo  Tlamatini

29 Desarrollo  de¡  Campo  Chaya

30 Desarrollo  del  Campo  Tentok

31 A-0369-2M  - Campo  Xanab

32 Desarrollo  del  Campo  Macuil-lO1

33 Crudo  Ligero  Marino

34 A-0201-M  - Campo  Madrefil

35 CEE  Miquetla

36 ¡ntegral  Ayin  Alux

37 CE Cárdenas Mora .,.,-;ª (:,(Aú$0,,(
38 CEOgarr¡o  .,.:º,ª<;?:.,7+=+=%==,,',e

periodo  de maduración  de las inversiones  incrementa14 in estaiii¡,í'3dades,  aSFii

como distinción entre producción base (con la decl¡naqi@r: gB.uja¡'Te"3ós campos¡ ª

deIainversiónadicional).  ªá

l7
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Asimismo,  el presente  reporte  considera  el interés  económico  de  la parte  proporcional

de  ¡)emex  que  le corresponde  de  las asociaciones  firmadas  por  esta  empresa  bajo  la

modalidad  de Contrato  para  ¡a Exploración  y Extracción  (CEE) establecida  en la

Peforma  Energética.

Considerando  lo anterior  y el valor  presente  del  monto  total  de inversión  estimado

para  el periodo  2024-2038  señalado  de 77S  mmdp,  de  los cuales  468  mmdp

corresponden  al componente  base  y 287 mmdp  al componente  ¡ncremental,  se

generaría  un  valor  presente  de  los ingresos  brutos  por  la venta  de  hidrocarburos  de

4,049  mmdp  para  el mismo  periodo  (2,3S4  mmdp  por  el componente  base  y 1,696

mmdp  por  el componente  incremental).

¡)or  otro  lado,  considerando  el pago  de regalías,  contraprestaciones  e impuestos  a

favor  de¡  Estado  por  la exploración  y extracción  de  hidrocarburos',  el Estado  Mexicano

obtendría  ingresos  tributar¡os  del  orden  de  los 1,462  mmdp  para  el periodo  señalado

(813 rnmdp  por  el componente  base  y 648  mmdp  por  e¡ componente  ¡ncremental).

EI beneficio  marginal  para  Pemex  por  reaíizar  inversiones  incrementales  es de 546

mrrídp  después  de  impuestos  para  el periodo  2024  -  2038,  que  sumado  al beneficio

generado  en el componente  base  de  731 mmdp,  impl¡ca  un beneficio  neto  total  de

1277  mmdp  después  de impuestos.  Esto se reflejaría en una mejora en los Estados

F¡nancieros  de  PEP.

Valor  presente  (Escenario  central)  para  2024  - 2038,  @10.Oº/o'

Jmi
«

Í
s

j aaii
iiÍ11i4 '._ / V ! . i!

ª ºª ª jfü I
i
« ii'

I ¡li I I íai  ii  c  íí  «.« $IlllIll«»IúI ll I Ill  alllill
Qé

ri Il «iii  ª  -l 'l Il
s Ñílalli í »i í ffl Ill fflI i«íilÑñll.i iÑii iámi Iig :I »aa ul l Il í n !' b

lngresos

Inversión

Ciasto  de Operación

Beneficio  antes  de  impuestos

Impuestos

Benefic¡o  después  de impuestos

-  2,3-S"'4

468

342

1,544

813

731

-'---1-,3%"

287

214

1,195

648

546

4,Cf;:
556

2,739

.],4 2(,!

3.63

)NSa@-"ª-
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Considera  el esquüma  íiscal  v¡gente  dc  Ía Ley  de Ingíesos  sobre  H¡díocaíbuíos
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ª/ La evaluüción  de  la Cartera  dc  proyectos  de  PEP  utiiíza  una  tasa  oe descuento de dieZ  pOf ciento (10.O%)
autoíizada  por  el CAPEMEX.  y dada  a conocer  rnediante  oficio  DCF-9/*1-2022,
ªª/  EI VP  sase  está  referido  a ia generación  de  resultados  ae los  prOyeCtOS  conslderando la declinac¡ón natural y el
Ví)  Incremental  consideía  los  recursos  de  inwrsión  adicionales  para  aumentar la píoducción  incorporando
reservas.  En la parte  incremental  se consideran  los  valores  de  Pemex  asociados  a los  CEE  y las  Asignaciones  que
tienen  Contratos  de  Servic¡os  (Contratos  integrales  e Exploracíón  y Píoducción  y Contíatos  de  Obra  Pública

Financiada).

ª'/  Se reíiere  al Vaíor  9resente  de  cada  concepto  dividido  entre  el  VaÍor  Píesente  de  la Inveísión.

tas cifias pueden no cuadrar poí efecto del redondeo. i*

Como  se puede  observar  en  la tabla  anterior,  antes  y después  de  impuestos,  el VPN  es

mayor  a cero,  lo que  indica  que  el rendimiento  de los proyectos  de inversión  es

super¡or  a la tasa  de  descuento  del  10.O%  anual  y, en  consecuencia,  excede  a¡ costo  de

financ¡am¡ento  referido  anteriormente  como  ind¡cador  del  costo  promedio  anual

esperado  del  financ¡amiento  en  2023.

En el CaSO de  la cartera  analizada,  con  base  en los resultados  del  -""  eSte  COciente  eS
VP/

de  3.63  antes  de  impuestos  y 1.69  después  de  ¡mpuestos,  lo que  impl¡ca  que  por  cada

peso  invertido  en la cartera  se podrían  generar  3.63 pesos  ad¡cionales,  de  los cuales

1.94  corresponden  al Estado  y 1.69  a Pemex.

Conclusiones

EI saldo  de  la deuda  consolidada  de  Pemex  al cierre  de  2023  ascendió  a 1,7S6,9  mmdp,

lo cual  representa  una  d¡sminución  de  l4.4%  en  el saldo  respecto  al cierre  del  ejercic¡o

inrriediato  anter¡or.  S

Esta  reducc¡ón  en  el saldo  de  la deuda  se debe  a la discipI¡na  financiera  implementada

durante  el periodo  y al apoyo  dei  Gobierno  Federal  para  el pago  de  las  amortizaciones

de  créditos  contratados  en  periodos  anter¡ores.

EI 80%  de la deuda  de Pemex  está  contratada  a tasa  fija,  mitigando  escenarios  de

volat¡lidad  en los mercados  f¡nancieros.  Asimismo,  el 79%  de  la deu6a-e%t:4¡n-44lares

o es convertida  a dólares mediante  instrumentos  financieros  dqí¡Je@T.a'vor-ec'!§áUp

-'a¡'¡' ,

Página  20  de  28



ANEXO  Acuerdn  rA  OG01'>Q14

6riü
0ólll»:RNO  Í»I:

: MEXICO

lNFORME  aprícuco  ioa

En el segundo  semestre  de 2023,  se ejercieron  l43.7  mmdp  en inversión  íísica  de

programas  y proyectos.  Los recursos  se han  destinado  principalmente  a los  proyectos

de í)EP,  cons¡derando  que  son  proyectos  estratégicos  enfocados  a la producción  de

crudo  y gas,  así como,  para  rest¡tuir  reservas  de  hidrocarburos  de  la empresa.

EI valor  presente  neto  de  las inversiones  es positivo,  lo que  implica  que  el rendimiento

de  los proyectos  resulta  mayor  a la tasa  de  descuento  de  10º/o  anual,  misma  que  excede

a la tasa  del  costo  financiero  anual  esperado  de  S.9%. I)or  lo anterior,  bajo  las  premisas

y supuestos  del ciclo  de planeación,  el análisis  de rentabilidad  de las inversiones

determina  una  generación  de  valor  promed¡o  pos¡tiva.

i  J  í
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ANEXO  A: Condiciones  financieras  operaciones  realizadas  en
2023

EI 06  de  enero  de  2023,  Pemex  suscrib¡ó  un  contrato  de crédito  por 50 rnillones  de

dólares,  con  vencimiento  en  julió  de  2023  \  taSa SOFR máS uñ margen de 300  puntos
base.

E113 de  enero  de  2023,  Pemex  suscribió  un pagaré  por 4,000  m¡llones  de pesos, con

vencimiento  eri  enero  de 2024  Y taSa  TIIE máS un margen de 365 puntos baSe,
EI 23 de  enero  de  2023,  Pemex  realizó  un  conven¡o  modificatorio  a un contrato  de

crédito  por  7S0  millones  de  dó¡ares,  con  vencimiento  en julio  de 2024  y tasa SOFR más
un  margen  de  3S0  puntos  base,  más  un  ajuste  por  camb¡o  de tasa de referencia  de 26

puntos  base.

EI 27  de  enero  de  2023,  Pemex  suscribió  un  pagaré  por  4,000  millones  de pesos,  con

vencimiento  en  octubre  de  2023  y tasa  TIIE  más  un margen  de 27S puntos  base.

EI 30  de  enero  de  2023,  Pemex  rea1¡z5  uria  disposición  por 2,000  m¡l¡ones  de  pesos  a

una  línea  de  créd¡to  en  cuenta  corriente  con  vencimiento  en abr¡¡ de 2023  y tasa TIIE

rnás  un  margen  de  310  puntos  base.

EI 3l  de  enero  de  2023,  Pemex  realízó  la colocación  de  un  bono  en los mercados

internacionales  de  capital  a plazo  de  10  años,  por  un  monto  total  de 2,000  millones  de

dólares  y cupón  de  10.OO%.  La emisión  del  bono  se realizó  el 7 de fetxero  de  2023  y con
vencim¡ento  el 7 de  febrero  de  2033.

EI O1 de  febrero  de  2023,  Pemex  suscribió  un  pagaré  por  3,000  m¡llones  de  pesos,  con

venc¡miento  eri rna90  de 2023 V taSa  TIIE máS uri margen de 27S puntos baSe.
E113 de  febrero  de  2023,  Pemex  rea¡izó  una  disposición  por 2,000  millones  de pesos  a

una  línea  de  crédito  en  cuenta  corriente  con  vencim¡ento  erí  mayo  de 2023  y tasa  TlIE

más  un  rnargen  de  310  puntos  base.

EI 17 de  febrero  de  2023,  Pemex  suscribió  uri  pagaré  por  11.362 millones  de dólares,  con
vencimiento  en  febrero  de  2024  tasa  SOFR  más  un margen  de 17S puntos  base.
E123  de  febrero  de  2023,  Pemex  suscrib¡ó  un  contrato  de crédito  en cuenta  corr¡ente

pOr  lJrl mOlito  de  hasta  $S,OOO,OOO  en  dos tramos:
S2,000,000  a una  tasa  TIIE  a 91 días,  más  320  puntos  base con vencimiento  en julio
2023.

S3,000,000  a una  tasa  nie  a 91 días,  más  32S pumos  base COr1 vencimi@r)3:,<»,eB.4gostp

2023.

venc¡mierito  en  febrero  de  2024  y tasa  TIIE  más  un margeri  :6  360 pu'á€a:gdse.
EI 24 de febrero  de 2023, Pemex  suscribió  un pagaré  por 2,9QO rnilloíiarjSesos,  con
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EI 02 de marzo  de 2023, Pemex  suscribió  un contrato  de  crédito  simple  por  150

mí¡lones  de dó¡ares,  con venc¡miento  en  marzo  de  202S  y  tasa  SOFQ  más  un  marqen

de  4S0  puntos  base.

EI 13 de marzo  de 2023, Pemex  suscrib¡ó  un  pagaré  por  200  millones  de  dólares,  con

vencimiento  en marzo  de  2033  y tasa  fija  de  10.37S%  pagadera  semestralmente.

E116 de marzo  de 2023,  Pernex  suscribió  un  pagaré  por  S37.S  mil¡ones  de  dó!ares,  con

vencimiento  en marzo  de 2033  y tasa  fija  de  10.37S%  pagadera  semestralmente.

EI 23 de marzo  de 2023,  Pemex  realizó  una  disposición  por  2,801  millones  de  pesos  a

una línea de crédito  en cuenta  corr¡cnte  con  vencimiento  en  junio  de  2023  y tasa  TIIE

más  un  margen  de  3S0  puntos  base.

EI 27 de abril  de 2023,  Pemex  suscribió  un  pagaré  por  3,000  millones  de  pesos,  con

vencimiento  en octubre  de  2023  y tasa  TIIE  más  un  margen  de  200  puntos  base.

EI 28  de abri¡  de  2023,  Pemex  realizó  una  disposición  por  2,000  millones  de  pesos  a

una ínea  de crédito  en  cuenta  corriente  con  vencimiento  en  septiembre  de  2023  y

tasa  TIIE  más  un  margen  de  3S0  puntos  base.

EI 'IS de mayo  de  2023,  Pemex  realizó  una  disposición  por  2,000  millones  de  pesos  a

una  línea  de  créd¡to  en  cuenta  corr¡ente  con  vencimiento  en  septiembre  de  2023  y

tasa  TIIE  más  un  margen  de  340  puntos  base.

EI 24  de  mayo  de  2023,  Pemex  suscr¡bió  un  contrato  de  créd¡to  simple  por  19,000

millones  de  pesos  con  vencim¡ento  en  mayo  de  2024  y tasa  TIIE  más  un  margen  de

200  puntos  base.

EI 02  de  junio  de  2023,  Pemex  suscribió  un pagaré  por  1,SOO millones  de  pesos,  con

vencimiento  en  septiembre  de  2023  y tasa  TIIE  más  un  margen  de  240  puntos  base.

EI 1S de  iun¡o  de 2023, Pemex  real¡zó una disposición  por  2,S00 m¡l¡ones  de pesos  a

una  línea  de  créd¡to  en  cuenta  corriente  con  vencim¡ento  en  noviembre  de  2023  y tasa

TIIE  más  un  margen  de  3S0  puntos  base.

EI1S  de  junio  de  2023,  Pemex  realizó  una  disposic¡ón  por  2,000  millones  de  pesos  a

una  línea  de  crédito  en  cuenta  corriente  con  vencimiento  en  octubre  de  2023  y tasa

TIIE  más  un  margen  de  350  puntos  base.

EI 28  de  junio  de  2023,  Pemex  suscrib¡ó  un  pagaré  por  3,000  millones  de  pesos,  con

vencimiento  en  sept¡embre  de  2023  y tasa  TIIE  más  un  margen  de  240  puntos  base.

E121 de  julio  de  2023,  Pemex  suscribió  un  pagaré  por  1,SOO millones  de  pesos,  con

vencimiento  en  noviembre  de  2023  y tasa  TIIE  más  un  margen  de  350  puntos  base.

EI 18 de  agosto  de  2023,  Pemex  suscribtó  un  pagaré  por  S,OOO m¡llones  de  pesos,  con

vencimiento  en  agosto  de  2024  y tasa  TIIE  más  un  margen  de  36S  puntos  base

EI 21 de agoísto  de 2023, Pemex  realizó  una disposición  por 1,500 mi31ones de pesos  a

una línea de crédíto en Cuenta corr¡ente COri venc¡miento en z,%ír@aaQá75a
TI¡E  más  un  margen  3S0  puntos  base  -'

vencim¡ento  en febrero  de 2024  y tasa TJIIE más un rriargffiqª9i'230 p4  base

EI 13 de septiembre de 2023, Pemex suscrib¡ó un pagaré1qor,i4,000  pesos, .
con vencimiento  eñ  septiernbre  de 2024  y tasa TIIE  mús:'H7marger'J!;puntos  % ,=;
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E118  de  septiembre  de  2023,  Pemex  realizó  una  disposición  por 3,000  m¡llones  de
pesos  a una  Íínea  de  crédito  en  cuenta  corr¡ente  con vencimiento  en d¡c¡embre  de
2023  y  tasa  TIIE  más  un  margen  360  puntos  base
EI 26  de  septiembre  de  2023,  Pemex  suscribió  un pagaré  por  3,000  millones  de pesos,
con  venc¡miento  en  diciembre  de  2023  y tasa  TI¡E  más  un  margen  de 2SS puntos  base

EI 29  de  septiembre  de  2023,  Pemex  suscribió  un pagaré  por  ISOO millones  de  pesos,
con  vencimiento  en  diciembre  de  2023  y tasa  TIIE  más un margen  de 2SS puntos  base
EI 2S de  octuhre  de  2023,  Pemex  suscribió  un  contrato  de créd¡to  simple  por  1S8

millones  de  dólares,  con  vencimiento  en  atxil  de  202S  y tasa  SOFR  más  un  margen  de

454  puntos  base

EI 30  de  octubre  de  2023,  Pemex  suscribió  un  pagaré  por  3,000  millones  de  pesos,  con

vencimierito  en  abril  de  2024  y tasa  TIIE  más  un  margen  de 230  puntos  base

EI 31 de  octutxe  de  2023,  Pemex  realizó  una  disposición  por  1,500  millones  de  pesos  a

una  ¡ínea  de  créd¡to  en  cuenta  corriente  con  vencirn¡ento  en enero  de 2024  y tasa  TIIE

más  un  margen  370  puritos  base

EI ó9  de  noviembre  de  2023,  Pemex  suscribió  un  pagaré  por  4,000  m¡llones  de  pesos,

con  vencimiento  en  diciembre  de  2023  y tasa  TIIE  más  un  margen  de  2SS puntos  base

EI 17 de  noviembre  de  2023,  Pemex  rea¡izó  una  d¡spos¡ción  por  1,OOO m¡llones  de  pesos

a una  línea  de  crédito  en  cuenta  corr¡ente  con  venc¡miento  en  febrero  de  2024  y tasa

TIIE  más  un  margen  370  puntos  base

EI 29  de  noviembre  de  2023,  Pemex  suscrib¡ó  un  contrato  de  crédito  s¡mple  por  500

millones  de  dólares,  con  vencimiento  en  marzo  de  2024  y tasa  SOFQ  más  300  puntos

base

E¡ 30  de  noviembre  de  2023,  Pemex  rea¡¡zó  una  d¡spos¡ción  por  iSOO  millones  de  pesos

a una  íínea  de  crédito  en  cuenta  corriente  con  vencimiento  en  fetxero  de 2024  y  tasa

TIIE  más  un  margen  370  puntos  base

EI 04  de  dic¡embre  de  2023,  Pemex  suscr¡b¡ó  un  contrato  de créd¡to  en cuenta

corr¡ente  por  2,2S6  milloneS  de  pesos,  COn vencimiento  en ma70  de 2024  '¡  tasa TIIE
más  310  puntos  base

EI 08  de  diciemtxe  de  2023,  Pemex  realizó  una  disposición  por  1,SOO millones  de  pesos

a una  ¡ínea  de  crédito  en  cuenta  corr¡ente  con  vencimiento  en diciembre  de  2023  y
tasa  TIIE  más  un  maraen  37S  ountos  base

EI 21 de d¡ciembre  de  2023,  Pemex  suscribió  un contrato  de crédito  por1,700  mi31ones

de peSóS, COrl venc¡miento en juniC) de 2024 J taSa TIIE máS 230 pun,t6S'80-"
E126 de d¡ciembre  de 2023,  Pemex  suscribió  un pagaré  por  3,09Ó'ª
con  venc¡miento  en  marzo  de  2024  y  tasa TI1E más  2SS puntg

COn vencimiento  en marzo  de 2024  J taSa TIIE máS 2S5 ptJtit43S >ase  .. ª
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ANEXO B: Clasificación  de los piüdC*Lub  y programas  de

inVerSiÓrl

Infraestructura  Económica:  cuando  se trate  de  la construcc¡ón,  adquisición  y/o  ampl¡ación  de

activos  fijos  para  la producción  de  bienes  y servicios  en los  sectores  de  agua,  comunicaciones

y transportes,  electr¡cídad,  hidrocarburos  y turismo.  Bajo  esta  denom¡nac¡ón,  se ¡ncluyen  todos

los proyectos  de  infraestructura  productiva  de largo  plazo  referidos  en  el artículo  18, tercer

párrafo,  de  la Ley  Federa¡  de  Deuda  Pública,  así  como  los de  rehabil¡tación  y mantenim¡ento

cuyo  objeto  sea  ¡ncrementar  la vida  útil  o capacidad  original  de  los  activos  fijos  destinados  a la

producción  de  bienes  y servicios  de  los  sectores  mencionados.

Mantenim¡ento:  cuando  se  trata  de  acciones  cuyo  objeto  sea  conservar  o mantener  Íos  act¡vos

existentes  en  condiciones  adecuadas  de  operación  y que  no  ¡mplican  un  aumento  en  la vida

útil  o capacidad  original  de  dichos  act¡vos  para  la producción  de  bienes  y servicios,  ni se

encuentren  relacionados  con  protecciórí  (:ÍVÍI. Estas  acciones  buscan  que  los  activos  existentes

continúen  operando  de  manera  adecuada,  incluyendo  reparaciones  y remodelaciones  dc

activos  fijos  y bienes  inrriueb¡es  aun  cuando  se trate  de  obra  pública  o se asocien  a ésta.

Adquisiciones:  cuando  se trate  de la compra  de bienes  muebles,  tales  como  vehículos,

mobiliario  para  oficinas,  bienes  informáticos  y equipo  diverso,  entre  otros,  que  no estén

asociados  a proyectos  de  inversión  o relacionados  con  protecc¡ón  civil.

Estudios  de  Preinversión:  cuando  se trate  de  estudios  que  sean  necesarios  para que una

dependencia  o entidad  tome  la decis¡ón  dc  Ilevar  a cabo  un  programa  o proyecto  de invers¡ón,

y por  lo tanto  aún  no  se han  erogado  recursos  para  su ejecución.  Dentro  de  los  estudios  de

preinversión,  podrá  considerarse  el análisis  costo  y beneficio.

Inmuebles:  cuando  se trate  de la construcción,  adquisición  y/o ampliación  de ¡nmuebles

destinados  a of¡cinas  administrativas,  incluyendo  las operaciones  que se realicen  bajo el

esquema  de  arrendamiento  financiero.

Infraestructura  Social:  cuando  se trate  de  la construcc¡ón,  adquisición  y/o ampliac¡ón  de

activos  fijos  para  Ilevar  a cabo  func¡ones  en  materia  de  educac¡ón,  ciencia  y tecnología,  cultura,

deporte,  salud,  seguridad  social,  urbanización,  vivienda  y asistancia  social.

Otros proyectos de ínversión: cuando se trate de aquellos que no estépª¡a¡r;Qfi6jg55pp4
rlpfirii  'írinps  qnte  ªini  is  .'ª:we

Otros programas: cuando se trate de aquellos programas que @g,Pllé'n iden.t:,f,i3Ydos íiiaa+,',-ai
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ANEXO  C:  Nota  técnica  sobre  el indicador  de rentabilidad
Valor  Presente  Neto  entre  Valor  Presente  de  la Inversíón  (VPN  / VPI)

EI ValOr  Presente  NetO"  (vpN) eS el resultado  de descontar,  a una determ¡nada  taSa de
descuerito,  los f¡ujos  de  efect¡vo  anuales en el horizonte  de evaluación  de la invers¡ón y
representa  ei beneficio  económico  de  la misma.  EI Valor Presente  de la ¡nversión7 (Ví)l) resulta
de  descontar,  a esta  misma  tasa,  las  inversiones  anuales en el horizonte  del proyecto  (o de la
cartera),  y permite  conocer  en el año base el desembolso  que se hará por este concepto  a lo
largo  del  horizonte  de  evaluación.

ia  eficiencia  de  la inversión  se mide  mediante  el cociente  del VPN  del proyecto  (o de la cartera)
entre  el VPI,  y revela  el retorno  esperado  en  términos  de  VPN  por  cada peso ¡nvert¡do  en  valor
píesente;  es dec¡r,  en la razón  VPN/VPI,  entre  mayor sea el resultado,  mayor íemimiento
presentará  el proyecto  o cartera  de  inversión.

Cuando  la eficiencia  de  la ¡nversión  tiene  signo  positivo,  entonces  el numerador  VPN>O  indica
que  la rentabilidad  del  proyecto  supera  la tasa  de  descuento  (lO.O%  en este caso), mientras  que

el denom¡nador  VPI>O  es el costo  de  la ¡nvers¡ón  en  cada  uno  de los periodos  descontados  a
esta  misma  tasa.  Por  lo anterior,  las inversiones  eficientes  permiten  hacer  frente  al costo  de

financiamiento  y generar  un  retorno  por  encima  del  costo  del  capital  invertido.

'  EI Valor  Presente  Neto  (VPN) so calcu]a  con  la s1gu1ente  fórmula:

Dondo:
Ingí=  Ingtesos  en eÍ O/"lO  t;
r = TOSCI de descuenío;
1nv«=  Inversión  en el año  t;
CO/)= Casto  de operoción;
t =Elañojxiseserót:O;
n = Año  final  del  hoí/zonte  de evo1uacü5n menos  el ario  basO:
rmpí = impuestos  y  derechos  en eí =o  t;
ªAptica  cuando  e/ VPN se@ después  de impuestos

'  El Valor  Presonte  do la Inverslón  (VPl)  se cakula  con  la slgulente  fórmula:

'/

VPI ª  Z I¡iÍij
í  Il

Donde:
l, = Inversrón  en el oño  í;
I =Tog» de descuenfo;
t =Eloño  bose setá  l=O;
n = Año  flnal  del  horizonte  de eva1uacÑ5n menos  el año  kx:ise

l  a, i,
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ANEXO  D: Análisis  de sensibil¡dad  de la rentabilidad

EI análisis  de var¡ación  a las premisas  de precios, producción,  tipo  de cambio  y tasa  de

descuento,  arroja  los  siguientes  resultados:

Sensibilidad  aí  precio,  tipo  de  cambio  y  producción

Ingresos  brutos

I

Deb¡do  a que los ingresos  de Pemex  se encuentran  referenciados  a precios  en dólares

estadounidenses, la variación  de un punto  porcentual  en precios,  producción  o t¡po  de cambio

(ceteris  paribus)  generará  una variación  igual  (un punto  porcentual)  sobre  los  ingresos  brutos.

InversiÓn

I

Si bien  el monto  de  invers¡ón  depende  de  las  condiciones  de  precio,  existe  un  efecto  temporal

determinado  por  la elasticidad  de  los  costos  respecto  a los  precios  de  los  h¡drocarburos,  la cua¡

se considera  es  del  40%  en  el cono  y mediano  p¡azos;  es  decir,  un  incremento/reducc¡ón  de  un

punto  porcentual  en  los  precios  implica  un  incremento/reducción  de  O.4 puntos  porcentuales

en los  costos  para  la producción  de  h¡drocarburos.

¡)or  otro  lado,  las variaciones  en producción  y tipo  de  cambio  tienen  un  efecto  en  la misma

dirección  y proporción  sobre  la inversión:  lo cual  genera  que  la inversión  sea  neutral  a los

cambios  de  estas  variab¡es.

Beneficio  marginal  antes  de  impuestos

Un  ¡ncremanto  de  un  punto  porcentual  en  los  precios,  producción  o tipo  de  cambio  se reflejará

en un incremento  de 1.29 puntos  porcentuaies  en e¡ benefic¡o  antes  de impuestos,  una

disminución  de  un  punto  porcentual  en  los prec¡os,  producción  o tipo  de  cambio  se reflejará

en una  disminuc¡ón  de  1.29 puntos  porcentuales  en dicho  beneficio,  lo anterior  expl¡cado,

principalmente,  por  el efecto  que  las inversiones  tienen  sobre  el resultado,  ya  que  son  menos

sensibles  a las  var¡aciones  en  ingresos.

Impuestos

o tipo de cambio geneía un aumento de los impuestos en la misma.,.p'r@J¡'!%,'ión"(o-n'-pg4

z  ª, %j)i

Esteresultadoesaltamentesensiblealasvariacionesen  prec¡os, pr<'jl4cciúny-t'm"ambio.  íi: H.. ,

Si los precios, producc¡ón o tipo de cambio aumentan un punto ¡i:'a íai .q ij
Pemex  se incrernenta  en  1.62 puntos  porcentuales;  por  otro  lado,  u

Este  resultado  es altamente  sensible  a las  variaciones  en  prec¡os,  pri

Si los  precios,  producc¡ón  o tipo  de  cambio  aumentan  un  punto  pc

Pemex  se incrernenta  en  1.62 puntos  porcentuales;  por  otro  lado,  ii
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porcentual  en  los precios,  producción  o tipo  de  cambio  genera  un menor  beneficio  a Pemex
de  162  puntos  porcentuales:.

Benef'icios  después  de  imp  Base

Beneficios  después  de  imp  mayor
precio  *  lO%
Benef¡cios  después  de  imp  menor

ücio  -1.O%

731

743

719

546

55S

S38

1,277

1,298

1,256

1.62%

-1.62º/o

Sensibilidad  a la  tasa  de  descuento

E¡ efecto  del  descuento  de  los flujos  analizados  tiene  una  sensibilidad  negat¡va  a las

variaciones  en  la tasa  de  descuento:  una  reducc¡ón  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  porcentua¡es  después  de  impuestos.

* De la misma  forma,  un  incremento  de la tasa  en un  punto  porcentual  genera  un

decremento  de  4.OS puntos  porcentuales  en los  flujos  antes  de  impuestos  y de  4.33

puntos  porcentua¡es  después  de  impuestos.

Es decir,  una  reduccªión  en  eÍ costo  de  oportunidad  del  capªital  de  Pemex  mejora  tanto

los  ingresos  de  la empresa  como  los  del  Estado  y viceversa:

Beneflcío  antes  d*  imp.  Base

Beneficios  después  de  imp.  Base

Efectos  antes,de  impuestos

Benef¡c¡o  @ 9.0%

Benefic¡o  @ 11.O%

Efectos  después  de  impuestos

8eneficio  @ 9.0%

Beneficio  @ 11.O%

1,544

731

1,598

1,494

7S6

708

1,195

546

1,261

1,133

581

514

2,739  3.63

1.277  1.69
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