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Criterios de Seleccion

Esta auditoria se selecciond con base en los criterios cuantitativos y cualitativos establecidos
por la Auditoria Superior de la Federacion para la integracién del Programa Anual de
Auditorias para la Fiscalizacidn Superior de la Cuenta Publica 2016 considerando lo dispuesto
en el Plan Estratégico de la ASF 2011-2017.

Objetivo

Revisar la posicion financiera de Petréleos Mexicanos, en términos de lo establecido en la
normativa vigente y de acuerdo con las mejores practicas internacionales en la materia.

Alcance

No se reportan montos de universo y muestra, debido a que la auditoria atiende aspectos
agregados y cualitativos.

Esta auditoria revisa el comportamiento de los ingresos, gastos, indicadores fiscales, deuday
otros pasivos, asi como aportaciones patrimoniales de la Federacion.

Antecedentes

El 20 de diciembre de 2013 fue publicado en el Diario Oficial de la Federaciéon (DOF), el
“Decreto por el que se reforman y adicionan diversas disposiciones de la Constitucién Politica
de los Estados Unidos Mexicanos, en Materia de Energia”, que establecid, entre otros
aspectos, que la Nacidn llevara a cabo las actividades estratégicas de exploracion y extraccion
de petréleo y demas hidrocarburos mediante asignaciones a empresas productivas del
Estado, a través de contratos con éstas o con particulares.

Como parte de la legislacidn secundaria de la Reforma Energética, el 11 de agosto de 2014,
se publico en el DOF la Ley de Petréleos Mexicanos (LPM), con la cual comenzé la
transformacidn normativa, operativa, organizacional y de rendicién de cuentas en Petrdleos
Mexicanos (Pemex). Destacan, entre otros, los aspectos siguientes:

1. Un nuevo régimen legal y fiscal para que esta empresa sea competitiva.

2. Transformacién de Pemex en empresa productiva del Estado, con el propésito de dotarla
de una estructura empresarial diferenciada de otras empresas publicas.

3. Permitir la celebracién de contratos con particulares en los ramos de exploracion y
extraccién, asi como la posibilidad de que realicen, por su cuenta, las actividades de
refinacion y transporte.

4. El Consejo de Administracidon cuenta con facultades para decidir y emitir manuales y
politicas internas, por lo que se le otorga independencia en materia de obra publica,
adquisiciones, presupuesto, deuda y auditoria.
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5. Reorganizacién corporativa para que las cuatro entidades subsidiarias existentes se
transformaran en dos Empresas Productivas Subsidiarias, y se crearan cinco mas.

6. Mayor transparencia y rendicion de cuentas en el sector de los hidrocarburos.

Con estos cambios, Pemex se convirtié en una Empresa Productiva del Estado (EPE), bajo la
propiedad y control del Gobierno Federal (GF), con personalidad juridica y patrimonios
propios, con el objetivo de crear valor econdmico. Por esta razén, su posicién financiera se
debe fortalecer en el mediano plazo.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) seialé que para evaluar la posicion fiscal se debe
realizar un analisis de los ingresos, los gastos (que incluyen los subsidios y transferencias),
cuyo resultado puede ser un déficit o un superavit, y complementar dicho andlisis con el
comportamiento del financiamiento neto (disposiciones menos amortizaciones),” lo que
equivale a evaluar la posicién financiera.

El 13 de abril de 2016, la SHCP anuncio las medidas que realizaria para fortalecer la posicidén
financiera de Pemex y compensar parcialmente la disminucién de ingresos propios derivada
de la caida de los precios del petréleo,” entre las cuales destacan la inyeccién de liquidez para
reducir el pasivo con proveedores, por 26,500.0 millones de pesos (mdp) y 47,000.0 mdp para
el pago de pensiones y jubilaciones durante 2016, resultado del intercambio del pagaré
provisional de 2015 por titulos del GF.* Sin embargo, estas medidas fueron catalogadas como
insuficientes por diversas agencias calificadoras.”

Entre 2000 y 2016, la deuda documentada y la carga impositiva han deteriorado la situacién
financiera de la empresa, por lo que la ASF consideré pertinente revisar la posicion financiera
de Pemex al cierre de 2016, debido a lo siguiente:

e La deuda bruta de Pemex, como proporcion del PIB, pasé de 1.6% en 2000 a 9.3% en
2016.

e El endeudamiento neto de Pemex ha crecido de manera persistente. En 2009, el GF
reconocid sus Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo de Pemex
(Pidiregas) como deuda publica, equivalente a 4.3% del PIB.> En 2010, su endeudamiento
neto fue de 0.5% del PIBy en 2016 ascendid a 1.1% del PIB.

1 FMI, “Guidelines for Fiscal Adjustment”, 1995.
2/ SHCP, Comunicado de prensa 048/2016 del 13 de abril de 2016.

3/ Mientras estaba en revision el pasivo laboral calculado por Pemex, el GF emitié un titulo de crédito por 50,000.0 mdp como
asuncion parcial, mismo que seria intercambiado, dentro de los 60 dias habiles bancarios siguientes a la fecha en que se
entregara el resultado de la revision por otro instrumento con monto y vencimiento que correspondera con los perfiles de
pago que se validaran. La SHCP suscribid titulos de crédito a favor de Pemex en agosto de 2016, cancel el titulo emitido en
diciembre de 2015, y en la misma fecha realizé el intercambio del pagaré provisional por Bonos de Desarrollo del Gobierno
Federal (Bondes D) a favor de Pemex por un valor nominal de 46,591.0 mdp, dicha operacién generd intereses por 409.0
mdp.

4 Fitch Ratings, “Carga Fiscal empuja a Pemex hacia la insolvencia”, 24 de octubre de 2016; y Moody’s Investors Service
“Moody’s de Mexico confirms PEMEX's ratings at Aaa.mx/MX-1; changes outlook to negative”, 24 de noviembre de 2015.

5 De acuerdo con la Cuenta Publica 2009, los niveles de endeudamiento neto alcanzados por PEMEX en ese afio derivaron de
lo aprobado por el H. Congreso de la Unidn, para reconocer como deuda publica directa el importe que resultara de las
obligaciones asumidas por terceros y por vehiculos financieros garantizados por la entidad para sufragar los Pidiregas.
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El costo financiero de su deuda publica pasé de 19,136.8 mdp en 2000 a 86,922.7 mdp en
2016, con una tasa media de crecimiento real anual (TMCRA) de 4.8% en ese lapso.

La reduccion de 3,042.7 miles de barriles diarios (mbd) en 2000 a 2,035.3 mbd en la
plataforma de produccién en 2016, y de 1,694.1 mbd a 1,115.2 mbd en la de exportacion
en ese mismo periodo.

La trayectoria decreciente del precio promedio de la mezcla mexicana de petréleo a partir
de 2012, de 108.04 ddlares por barril (dpb) en abril de ese afio a 42.76 dpb al cierre de
2016. Cabe destacar que dicho precio pasé de 19.91 dpb en 2000 a 120.25 dpb en julio
de 2008 (precio maximo alcanzado).

Lo anterior, aunado a los resultados financieros obtenidos en los ultimos afnos,
propiciaron que calificadoras como Fitch Ratings alertaran sobre la probable insolvencia
gue podria enfrentar Pemex en un futuro, debido a la elevada carga fiscal y a que continte
con el endeudamiento observado.® Por otra parte, Moody’s y Standard & Poor’s
revisaron a la baja la calificacion crediticia de Pemex, con perspectiva negativa y neutral,
respectivamente, por las sefales de debilidad en los indicadores crediticios durante
2016.7

Estos resultados afectaron los ingresos petroleros del Sector Publico Presupuestario
(SPP), que disminuyeron de 5.7% del PIB en 2000 a 3.8% en 2016, menores que las
estimaciones en los Criterios Generales de Politica Econémica (CGPE) 2016 de 4.5% del
PIB.”

Resultados

1.

Nuevo Marco Normativo para Pemex en Materia Energética

En 2014, como parte de la Reforma Energética, se publicaron las leyes secundarias con el
propdsito de modernizar el sector energético mexicano.'” En el caso de Pemex, el marco

8/

9/

10/

Fitch Ratings, “Petroleos Mexicanos (Pemex) Sensitivity Analysis”, 21 de octubre de 2016.

Moody's considerd, en su Global Credit Research del 31 de marzo de 2016, que “los indicadores crediticios de Pemex
empeoraran mientras que los precios del petréleo se mantengan bajos, la produccién de la compafia continte
disminuyendo, los impuestos permanezcan altos, y la compafiia tenga que ajustar sus inversiones de capital a la baja para
cumplir con sus objetivos presupuestales".

Standard and Poor’s, en su comunicado de prensa del 29 de enero de 2016, sefiald que la baja del perfil crediticio individual
de Pemex se debid a que sus indicadores crediticios probablemente sean mas débiles, porque estima que continuaran a la
baja los precios de los hidrocarburos.

Como resultado de la Reforma Energética, a partir de 2015 cambid la clasificacion de los ingresos petroleros y no petroleros:
los petroleros incluyen los ingresos petroleros del Gobierno Federal (transferencias del Fondo Mexicano del Petréleo para
la Estabilizacion y el Desarrollo, el Impuesto sobre la Renta que causen los Contratistas y Asignatarios, ingresos propios de
PEMEX) y los no petroleros incluyen la recaudacién del IEPS por la enajenacidn de gasolinas y diésel, debido a que no son
gravamenes a las actividades de exploracidn o extraccion de hidrocarburos.

En los CGPE 2017 se estimé que al cierre de 2016 los ingresos petroleros representarian 4.6% del PIB.

Las leyes secundarias fueron publicadas el 11 de agosto de 2014 en el DOF.
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normativo se modificé con la publicacién de la LPM' y la Ley de Hidrocarburos (LH),*? asi
como las reformas a la Ley Federal de Entidades Paraestatales (LFEP), la Ley Federal de
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), la Ley Federal de Deuda Publica (LFDP),
la Ley Federal de Derechos (LFD), la Ley Organica de la Administracion Publica Federal
(LOAPF), la Ley de Obras Publicas y Servicios Relacionados con las Mismas (LOPSRM), la Ley
de Adquisiciones, Arrendamientos y Servicios del Sector Publico (LAASSP), entre otras.**

Pemex se transformé en EPE con personalidad juridica y patrimonio propios, con autonomia
presupuestaria, sujeta a un techo de endeudamiento y balance financiero que autoriza el
Congreso de la Unién.

En la parte operativa, a Pemex se le encomendd desarrollar actividades empresariales,
econdmicas, industriales y comerciales en términos de su objeto,'” para generar valor
econdmico y rentabilidad al Estado Mexicano, como su propietario, ademds de procurar el
mejoramiento de la productividad para maximizar la renta petrolera y contribuir con ello al
desarrollo nacional.

Con base en este nuevo marco normativo, Pemex planted en el Plan de Negocios 2016-2020
su posicionamiento en horizontes de tiempo:'** en el corto plazo, la meta es ajustar la
estrategia de negocios al escenario de precios bajos y la estructura de costos; en el mediano
y largo plazos, utilizar los instrumentos vy la flexibilidad de la Reforma Energética, como las
alianzas y asociaciones, la focalizacién del negocio en las actividades estratégicas y de mayor
eficiencia y eficacia operativa.

Reorganizacion Corporativa de Pemex

Con la Reforma Energética, Pemex amplio el alcance de las actividades que puede realizar y
se le otorgd la flexibilidad necesaria para adquirir tecnologia y conocimiento mediante
alianzas y asociaciones con otras empresas, para cumplir con el propdsito de generar valor
econdémico.

1/ Tiene por objeto regular la organizacién, administracién, funcionamiento, operacién, control, evaluacién y rendicién de
cuentas de esta EPE, asi como establecer su régimen especial en materia de: empresas productivas subsidiarias y empresas
filiales, presupuesto y deuda publica, entre otros.

12/ Sy propdsito es regular en el territorio nacional:
I.  Elreconocimiento y exploracion superficial, y la exploracion y extraccion de hidrocarburos;
Il.  El tratamiento, refinacion, enajenacién, comercializacion, transporte y almacenamiento del petrdleo;

IIl. El procesamiento, compresion, licuefaccion, descompresion y regasificacion, asi como el transporte, almacenamiento,
distribucion, comercializacion y expendio al publico de Gas Natural;

IV. Eltransporte, almacenamiento, distribucién, comercializacién y expendio al publico de Petroliferos, y
V. Eltransporte por ducto y el almacenamiento que se encuentre vinculado a ductos de Petroquimicos.

13/ Las modificaciones hechas a la legislacién secundaria, incluido el Reglamento de la LPM, fueron publicadas en el DOF el 31
de octubre de 2014.

14/ pemex tiene por objeto llevar a cabo la exploracién y extraccién de petréleo crudo y demas hidrocarburos, con la posibilidad
de efectuar actividades relacionadas con la refinacién, procesamiento de gas, proyectos de ingenieria y de investigacion.

15/ E| Plan de Negocios 2017-2021 mantiene estas dos vertientes.
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El 18 de noviembre de 2014, el Consejo de Administracidon de Petréleos Mexicanos autorizé
la reorganizacién corporativa de Pemex,'® que consistid en transformar los cuatro
organismos subsidiarios con los que contaba antes de la Reforma Energética a siete empresas
productivas del Estado subsidiarias. EI 27 de marzo de 2015, se aprobaron los acuerdos de
creacion de cada una de las Empresas Productivas Subsidiarias, como se muestra a
continuacién:

16/ El articulo 13 de la LPM establece que dicho Consejo es el érgano supremo de administracién de Pemex, y es responsable
de definir las politicas, lineamientos y visidn estratégica de la EPE, sus empresas productivas subsidiarias y sus empresas
filiales. Entre sus funciones se encuentra “Aprobar y expedir, a propuesta del Director General, el Estatuto Orgénico de
Petrdleos Mexicanos, que contendra la estructura y organizacidn basicas y las funciones que correspondan a las distintas
dreas y lineas de negocio que integran la empresa, asi como los directivos o empleados que tendran la representacion de la
misma y aquellos que podran otorgar poderes en nombre de la empresa y las reglas de funcionamiento del Consejo de
Administracién y sus comités”.
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ANTES DE LA REFORMA

Caracteristicas de las Entidades Subsidiarias:

* Organismos pablicos descentralizados

* De cardcter técnico, industrial y comercial

«  Con personalidad juridica y patrimonio propios

*  EI100.0%del patrimonio fue aportado por Pemex

*+ Controlados por el Gobierno Federal

* Consolidaban y tenian el cardcter de subsidiarios de

Pemex
A
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REORGANIZACION CORPORATIVA DE PEMEX

DESPUES DE LA REFORMA

Caracteristicas de las Empresas Productivas Subsidiarias:

* Personalidad juridica y patrimonio propio

* Sujetas a la conduccion, direccion y coordinacién de
Petréleos Mexicanos
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y 6 de octubre de 2015, y del 12 de mayo de 2016.

Ambito de accién

La exploracidn y extraccion del petraleo y de los carburos de
hidrégeno sélidos, liquidos o gaseosos, en el territorio nacional,
en la zona econdmica exclusiva del pais, asi como en el
extranjero.

Las actividades de refinacion, transformacion, procesamiento,
importacidn, exportacién, comercializacion, expendio al piblico,
elaboracion y venta de hidrocarburos, petroliferos, gas natural y
petroquimicos

Proveer servicios de perforacion, terminacidn y reparacion de
pozos, asl como la ejecucion de los servicios a pozos, entre otros.

El servicio de transporte y almacenamiento de hidrocarburos,
petroliferos y petroquimicos y otros servicios relacionados, a
Pemex sus subsidiarias, filiales y terceros; asi como la venta de

capacidad para su guarda y manejo, entre otros.

La generacion, suministro y comercializacion de energfa eléctrica
y térmica; asi como la provision de servicios técnicos y de
administracion asociados a dichas actividades, para Pemex y
terceras, entre atros.

La produccion, distribucién y comercializacion de amoniaco,
fertilizantes y sus derivados, asi como la prestacion de servicios
relacionados, entre otros.

La produccion, distribucién y comercializacion de derivados del
metano, etano y del propileno, por cuenta propia o de terceros,
entre otros.

Realizar operaciones comerciales de petrdleo crudo y de
productos en los mercados internacionales, y estd alineada al
Plan de Negocios de Pemex, en el sentido de que debe
convertirse en un comercializador global competitivo en precios
Yy con excelencia en servicios, Y mantener a Pemex como su
principal contraparte,

Elaborado por la ASF con informacién de Pemex; y del DOF del 28 de abril, 29 de mayo, 31 de julio, 1 de octubre

De acuerdo con el Informe Anual de 2015, la reestructuracion tiene los objetivos estratégicos
de:

1.
2.

3.
4.

Incrementar reservas con criterios de sustentabilidad y costos competitivos.

Extraer hidrocarburos con costos competitivos, para aprovechar las alternativas fiscales

del nuevo marco regulatorio.

Enfocar la comercializacidon de productos y servicios en los mercados objetivo.

Eficientar actividades y operaciones en la cadena de valor de transformacidn industrial.

Por su parte, las empresas del grupo PMI llevan a cabo las operaciones de exportacion de
crudo y la comercializacién de petroliferos en el exterior. Asimismo, proporcionan servicios
administrativos, financieros, legales, gestién de riesgos, fletamento de buques e inteligencia
de mercado, entre otros.
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En el informe anual 2016 se reporté que, al 31 de diciembre de ese afio, las entidades
subsidiarias fueron:

e Pemex Exploracién y Produccion.
e Pemex Transformacion Industrial.
e Pemex Cogeneracion y Servicios.

e Pemex Perforacion y Servicios.

e Pemex Logistica.

e Pemex Fertilizantes.

e Pemex Etileno.

Con el fin de examinar la informacion financiera consolidada y comprobar que todas las
Empresas Productivas Subsidiarias, filiales y demas empresas estdn debidamente
incorporadas en los estados financieros, la ASF solicitd a Pemex, mediante el oficio
DGAIE/222/2017 del 17 de marzo de 2017, proporcionar los lineamientos, reglas o manuales
de procedimientos vigentes y aplicables en relacion con los resultados financieros en 2016 de
Pemex, Empresas Productivas Subsidiarias y Filiales, asi como la descripcion del proceso de
consolidacion de los estados financieros y la documentacién que cada empresa subsidiaria
envid para sustentar las cifras comprendidas entre el 1 de eneroy el 31 de diciembre de 2016.

Pemex remitié, en seguimiento del oficio nim. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017, los
documentos “Procedimiento Administrativo para la Integracion y Consolidacidon de la
Informacién Financiera, para obtener los Estados Financieros de Petréleos Mexicanos,
Organismos Subsidiarios, Vehiculos Financieros y Compafiias Subsidiarias” y el “Reporte de
Politicas Contables Significativas NIIF 2016”, en los que se definen las actividades para la
integracién y consolidacion de la informacién financiera, asi como las normas internacionales
que se consideran en la preparacidn y presentacién de la misma.

Con el objetivo de revisar que los Estados Financieros Consolidados de Pemex y sus Empresas
Productivas Subsidiarias presentados en el Tomo VIl de la Cuenta Publica 2016 cumplieron
con los objetivos de las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF) y las mejores
practicas, se analizo la valuacidn, presentacién y revelacién de la informacién de los estados
financieros de Pemex y su consideracién en los Estados Financieros Consolidados del GF.'”/

Los estados financieros consolidados incluyeron a Pemex y sus Empresas Productivas
Subsidiarias, asi como las compaiiias subsidiarias. Los saldos de las empresas que consolidan,
los ingresos y gastos, asi como las utilidades y pérdidas no realizadas resultantes de las
operaciones entre ellas, se eliminaron en la preparacion de los estados financieros
consolidados de conformidad con la Norma Internacional de Informacién Financiera-10
“Estados financieros consolidados” (NIIF-10).

17/ 1SSAI 1520 “Procedimientos analiticos”.
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Los estados financieros de las entidades subsidiarias y compafiias subsidiarias se prepararon
para el mismo periodo de informacidon que el de la entidad controladora, y las politicas
contables fueron uniformes.

De la revision de la informacion y en correspondencia con el informe de la auditoria 53-GB
con titulo “Integracién de la Informacidn Financiera de las Empresas Productivas del Estado y
del Sector Paraestatal Federal en los Estados Financieros Consolidados del Gobierno Federal”,
que forma parte de la revisién de la Cuenta Publica 2016, se determinaron hallazgos
relacionados con el objetivo de la presente auditoria, como se muestra a continuacion:

1)

2)

Manual de Contabilidad:

El “Procedimiento Administrativo para la Emisién de estados financieros Consolidados de
Petrdleos Mexicanos, Organismos Subsidiarios y Compafiias Subsidiarias”, bajo las (NIIF)
no se ha actualizado, por lo que se requiere adecuar de acuerdo con el cambio de su
estructura y operaciones como EPE.

Ajustes de valor a los inmuebles, maquinaria y equipo, por las resoluciones de justo valor
determinados por la Secretaria de Energia (SENER).

Durante 2016 Pemex entregd a la SENER la solicitud de resarcimiento de los activos
ubicados en ciertas areas contractuales para la exploracion y extraccion de hidrocarburos
adjudicados en la ronda 1.3. Al 31 de diciembre de 2016, los activos fijos entregados se
reclasificaron como activos no financieros mantenidos para la venta, con un valor en
libros de 7,460.6 mdp.

En enero de 2017, la SENER emitié 2 “Documentos Soporte Decision de Reconocimiento
del Justo Valor Econédmico” de 56 areas de las 92 que le fueron solicitadas durante 2016
y emitid la resolucién de los activos que se reconoceran a su justo valor econémico por
un total de 2,276.8 mdp,'¥, importe por el que se solicitara la contraprestacién a Pemex.
Adicionalmente, se manifestaron activos por 1,678.5 mdp, de los que Pemex conservara
los derechos y activos fijos no reconocidos con valores monetarios menores a mil pesos
por 7,741.4 mdp, que incluyen pozos inactivos y podrian ser disminuidos del valor
contable sin una contraprestacién. Las cifras de los documentos de justo valor se
integraron como sigue:

18/

Al respecto, la auditoria 53-GB “Integracion de la Informacidn Financiera de las Empresas Productivas del Estado y del Sector
Paraestatal Federal en los Estados Financieros Consolidados del Gobierno Federal” contiene mayor informacion sobre las
solicitudes y resoluciones emitidas sobre el justo valor de los activos.
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RESUMEN DE RESOLUCIONES DE JUSTO VALOR ECONOMICO DETERMINADAS POR LA SENER

(Millones de pesos)

Cumplencon  Porcentaje del

Importe Bienes en los que Activos fijos no los requisitos  Justo Valor en
Area NUm. de Activos .p. PEMEX conserva  reconocidos menores N )
solicitado . de Valor relacion con el
los derechos a mil pesos . .
Econémico valor en libros
12 159 2,498.4 29.5 1,940.8 528.1 21.0%
44 232 9,198.3 1,649.0 5,800.6 1,748.7 19.0%
56 391 11,696.7 1,678.5 7,741.4 2,276.8 19.5%

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, Oficio Num. CA/COMAUD/AI/GAEPSPMF/EIF/304/2017
del 31 de julio de 2017.

NOTA: La suma de los parciales puede no coincidir debido al redondeo.

A partir de 2014, la base técnica para preparar los estados financieros consolidados de Pemex
corresponde a las NIIF, las cuales se deben cumplir para la presentacidon de informacion
financiera en las bolsas de valores reconocidas a nivel internacional. En materia de
consolidacion conforme al marco técnico citado, es obligatorio que Pemex integre a todas sus
empresas publicas subsidiarias, otras empresas subsidiarias y filiales, lo que comprende
integralmente sus activos, pasivos y resultados de operacién, lo cual se explica con toda
precision en las bases de consolidacion de la EPE.

De acuerdo con la informacién proporcionada por la EPE, debido a que no tuvimos acceso a
los papeles de consolidacién de los auditores externos, las Entidades que se consolidaron son
las que se muestran en el siguiente cuadro:
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ENTIDADES Y COMPARIAS SUBSIDIARIAS DE PETROLEOS MEXICANO

Incluyen
Entidades y Compaiiias Subsidiarias Total
NdUmero Subsidiarias Asociadas
Entidades Subsidiarias: 7 7
1 Pemex Exploracién y Produccion 4 1 5
2 Pemex Transformacién Industrial 14 6 20
3 Pemex Cogeneracion y Servicios 2 2
4 Pemex Perforacién y Servicios
5 Pemex Logistica
6 Pemex Fertilizantes 3 3
7 Pemex Etileno 1 2 3
Compaiiias Subsidiarias: 7 7
8 PEMEX Procurement International, Inc.
9 Pemex Desarrollo e Inversion Inmobiliaria, S. A. de C. 1 1
V.
10 PEMEX Finance, Ltd.
11 Kot Insurance Company, AG.
12 P.M.l. Comercio Internacional, S. A. de C. V. 1 1
13 P.M.I. Holdings, B.V. 15 6 21
14 P.M.I. Holdings Petrdleos Espafia, S. L. 2 1 3
Totales 14 43 16 73

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, oficio nim. AI-SADC-381/2017 del 16 de marzo de 2017.

En materia de liquidez, las cifras consolidadas indican una exposicidon elevada al riesgo de
liguidez. Actualmente se tienen centralizada la tesoreria de las Entidades Productivas
Subsidiarias cuyas disponibilidades al 31 de diciembre de 2016 ascendieron a 102,346.1 mdp.
Sin embargo, es conveniente se establezcan politicas y mecanismos de tesoreria centralizada
a las Compaiiias Subsidiarias que permita agilizar y dar respuesta a los requerimientos
financieros a corto plazo, ademds de que se tendria informacién sobre las tesorerias de las
empresas publicas subsidiarias, subsidiarias y filiales, con el propdsito de optimizar el manejo
de los recursos de las entidades que estén bajo el control del grupo Pemex.

Conclusion

La ASF identificd que no estd actualizado el documento “Procedimiento Administrativo para
la Integracion y Consolidacion de la Informacion Financiera, para obtener los Estados
Financieros de Petrdleos Mexicanos, Organismos Subsidiarios, Vehiculos Financieros vy
Compainiias Subsidiarias”. Al respecto, la auditoria 53-GB contiene la recomendaciéon nimero
16-6-90T9N-02-0053-01-001 sobre esta mejora a realizar.

Los estados financieros consolidados fueron elaborados conforme a la NIIF-10. Con el objeto
de mejorar la presentacion y revelacion en los estados financieros de Pemex, de conformidad
con la Norma Internacional de Contabilidad-10 “Hechos ocurridos después del periodo sobre
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el que se informa”, la auditoria 53-GB contiene la recomendacién nimero 16-6-90T9N-02-
0053-01-004 sobre esta mejora a realizar.

Es conveniente se establecer un mecanismo de tesoreria centralizada, que permita atender
los requerimientos financieros a corto plazo de Pemex, empresas subsidiarias y filiales.

2. Ingresos

Entre 2012 y 2016, los ingresos totales de Pemex se redujeron 14.9% nominal por la
volatilidad en los precios internacionales de la mezcla mexicana y la tendencia a la baja de la
plataforma de produccion.

Para el ejercicio fiscal 2016, Pemex proyecté ingresos totales por 1,542,761.8 mdp, de los
cuales 398,392.9 mdp, equivalente a 25.8% del total y a 2.0% del PIB, corresponderian a
ingresos propios de la EPE, los cuales estimd con base en el marco macroeconémico de los
Criterios Generales de Politica Econémica (CGPE) 2016, particularmente del PIB, el tipo de
cambio del peso respecto del ddlar y la inflacidén anual, entre otras variables. Adicionalmente,
elabord proyecciones sobre la produccidn, ventas internas, exportaciones, importaciones,
precios de venta de sus productos, asi como del precio del barril de West Texas Intermediate
(WTI).

Las estimaciones de Pemex determinaron que las plataformas de produccién y de exportacién
para 2016 serian de 2,247.0 mbd y 1,091.0 mbd,*” respectivamente, y el precio de referencia
de la mezcla mexicana de 50.00 ddlares por barril (dpb), dada la tendencia observada del
mercado de crudo en el mediano plazo.?

Adicionalmente, estimd que los ingresos propios entre 2017 y 2021 se ubicardn como
porcentaje del PIB entre 2.1%y 2.2% en ese periodo, ademds que la plataforma de produccion
entre 2016 y 2021 crecerd 17.9% y el precio del crudo mexicano se ubicara aproximadamente
en 60.00 dpb a partir de 2018.2

Es importante mencionar que los CGPE sefialan que el prondstico de los ingresos propios de
Pemex se realiza de manera conjunta entre esa EPE y la SHCP.

19/ Estas estimaciones se realizaron en consideracidn a la dindmica observada en la produccidn de Pemex, asi como la propuesta
de la SENER hecha al Titular del Ejecutivo Federal, de acuerdo con el articulo 33, fraccion XVII de la Ley Organica de la
Administracién Publica Federal, los niveles estimados son bajos en comparacion con afios anteriores y con el mediano plazo.
Asimismo, la produccidén adicional esperada por la implementacién del programa de licitaciones de nuevos contratos para
2016 no sera suficiente para incrementar la produccion, debido a que la exploracién de nuevos yacimientos y el desarrollo
de nueva infraestructura para extraer hidrocarburos requieren de un mayor periodo de implementacién y maduracién.

20/ E| precio maximo de referencia para la mezcla mexicana de crudo de exportacién fue calculado con base en la férmula de la
LFPRH vy el resultado fue de 54.70 dpb para 2016. Sin embargo, de manera precautoria se utilizé el precio de 50.00 dpb,
registrado entre junio y agosto de 2015. Cabe sefialar que el GF cubrid un piso para los ingresos petroleros con la compra
de coberturas financieras a un nivel de 49.00 dpb.

2/ En abril de 2017, Pemex adquirié un programa propio de coberturas petroleras por un costo de 133.5 millones de ddlares.
Dicho programa le permitira proteger su balance financiero ante posibles caidas del precio de la mezcla mexicana de
exportacion por debajo del establecido en la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF).

La estrategia consiste en la proteccion parcial de los flujos de efectivo de la empresa y considera un volumen maximo de
409.0 mbd para los meses de mayo a diciembre a un precio de 42.00 dpb, de acuerdo al nivel aprobado por el Congreso de
la Unidn en la LIF 2017. De esta forma, la cobertura protege a Pemex ante fluctuaciones del precio promedio mensual de la
mezcla mexicana entre 37.00 y 42.00 dpb, rango que corresponde a escenarios mas probables de precios a la baja, por lo
que si el precio se ubica debajo del limite de 37.0 ddlares, Pemex recibira el monto maximo de proteccion contratada.
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Al cierre de 2016, los ingresos totales fueron de 1,640,651.2 mdp, importe mayor en 0.1% en
términos reales respecto de 2015 y 6.3% del programa original. De ese total, 481,006.4 mdp
(29.3%) fueron ingresos propios, que resultan de descontar el pago de la mercancia para
reventa y el pago de impuestos y contribuciones a los ingresos totales.

INGRESOS TOTALES DE PEMEX, 2015-2016

(Millones de pesos y porcentajes)

Variacién
2016
(%)
Concepto 2015 - o Absoluta Nominal Real
Aprobado Modificado Ejercido :ii:)c;j?j{) 2016/ 2015
(A) (B) (© (D) (E) = (D-A) (F)=(D/B) (G)=(D/A)
I. Ingresos totales (1.1+1.2+1.3+.4) 1,566,706.4 1,542,761.8 1,641,013.6 1,640,651.2 73,944.7 6.3 0.1
1.1 Ventas nacionales 1,136,192.7 1,152,2456 1,111,828.6 1,111,450.3 (24,742.5) (3.5) (6.5)
1.2 Ventas exteriores 344,149.3  383,952.8 307,911.6 307,885.2 (36,264.1) (19.8) (14.5)
1.3 Ventas servicios 0.0 841.9 4,879.0 4,916.9 4,916.9 484.0 n.a.
1.4 Otros ingresos 86,364.4 5,721.5 216,394.5 216,398.9 130,034.5 -0- 139.6
II. Ingresos propiosY 429,009.3 398,392.9 481,456.1 481,006.4 51,997.1 20.7 7.2
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, Informe Anual 2016, y del Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia, Banco de Informacion Econdmica, febrero de 2017.
NOTAS: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
La variacion real se calculd con el deflactor del INPC de 1.0459 (dic. 2016/dic. 2015).
1/ Los ingresos propios consideran los ingresos totales menos impuestos y mercancia para reventa (gasto no
programable).
n.a. No aplicable.
-0- Superior a 1,000.0%.

Los ingresos por ventas a clientes nacionales ascendieron a 1,111,450.3 mdp, inferiores en
6.5% real respecto de 2015 y 3.5% comparado con lo programado, resultado de los menores
precios de referencia de gasolinas, diésel y combustdleo, derivado del cambio en la mecdnica
de determinacién del precio productor de gasolinas y diésel. Asimismo, a este resultado
contribuyd el menor volumen de ventas de gas licuado, por los cambios para permitir la
participacién de terceros en el mercado.
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PRECIOS DE REFERENCIA DE GASOLINAS, DIESEL Y COMBUSTOLEO, 2011-2016

13.0

9.0

7.0

5.0

3.0

FUENTE:

NOTA:

(Pesos por litro)

— — — Magna N
Premiun N
seee Diesel No _
= = = Combustéleo ~—-="
2012 2013 2014 2015 2016

2011

Elaborado por la ASF con informacién de Pemex; Base de Datos
Institucional, noviembre de 2017, e Informe Anual, 2016.

Los precios de las gasolinas y el diésel de 2011 a 2015 se
obtuvieron de la Base de Datos Institucional de Pemex, mientras
que para el afio 2016 se obtuvieron del Informe Anual 2016.

VENTAS NACIONALES DE PETROLIFEROS, 2015-2016

(Miles de barriles diarios)
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----- Diesel — — — —— Combustéleo
Gaslicuado ~  eecesescsces Gasolinas
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex; Base de Datos
Institucional, noviembre de 2017.
NOTAS: Las gasolinas incluyen Magnay Premium.

El gas licuado incluye el propano.

Por su parte, las ventas al exterior fueron de 307,885.2 mdp, menores en 14.5% real respecto
de 2015y 19.8% de lo programado, debido a la variacién negativa en los precios del crudo. Si
bien en promedio se comercializé un mayor volumen que el estimado, de 103.9 mbd, el precio
promedio de la mezcla mexicana fue menor en 14.56 dpb respecto del esperado. También
contribuyeron a la reduccidn los menores volumenes vendidos al exterior de combustéleo,
naftas y petroquimicos.
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VOLUMEN DE EXPORTACION DE NAFTAS, COMBUSTOLEO Y PETROQUIMICOS, TIPO DE CAMBIO Y PRECIO DE LA MEZCLA MEXICANA DE PETROLEO,

2011-2016 2011-2016

(Miles de barriles diarios y miles de toneladas)

(Pesos por délar y Délares por Barril)

250.0

© 200
200.0

15.0
1500 -

100.0

0.0 o EMMJSNEMMJSNEMMJ SNEMMJ SNEMMJ SNEMMIJ SN
EMMJ SNEMMIJ SNEMMJ SNEMMJ SNEMMJ SNEMMJ SN 2011 2012 2013 2014 2015 2016
2011 2012 2013 2014 2015 2016 Mezcla mexicana (délares) = = = = = Tipo de Cambio (pesos)
<<<<<<<<<<<<<<<<<< Combustéleo (mbd) === ===« Petroquimicos (Mt) Naftas (mbd)
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex; Base de Datos FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex; Base de
Institucional, noviembre de 2017. Datos Institucional, julio de 2017, y del Banco de México,
NOTAS: Naftas incluye gasolinas Ginicamente. Estadisticas, 8 julio de 2017.

Petroquimicos: Incluye los productos petroquimicos elaborados por
Pemex-Petroquimica, Pemex-Refinacién; el etanol y azufre
obtenidos por Pemex-Gas y Petroquimica Basica, gasolina base
octano, nafta pesada y gasolina amorfa; no incluye gas nafta
(petrolifero de Pemex-Petroquimica).

El importe registrado en otros ingresos ascendid a 216,398.9 mdp, superior en 130,034.5 mdp
respecto del afio anterior, 139.6% en términos reales y en 210,677.4 mdp a lo previsto en el
presupuesto, principalmente por las aportaciones patrimoniales del GF por 26,500.0 mdp
para contribuir a la salud financiera de Pemex y 134,230.6 mdp por la asuncién de las
obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de Pemex y sus Empresas
Productivas Subsidiarias, mientras que los restantes 55,668.3 mdp fueron producto de la
venta de las plantas de gasolina Ultra Baja en Azufre (UBA) en la Refineria de Madero, de
activos diversos de Pemex Exploracién y Produccidn (PEP) y de ingresos por la desinversion
en la participacidon de Pemex Transformacion Industrial (PTI) en Gasoductos de Chihuahua,
entre otros.

Entre 2011y 2016, los ingresos totales de Pemex, como porcentaje del PIB, pasaron de 12.1%
a 8.4%, a su interior destaca que los ingresos por ventas al exterior se redujeron de 4.7% a
1.6%, mientras que las ventas nacionales de 6.1% a 5.7%, resultado de la volatilidad
internacional de los precios del petréleo crudo, asi como de la tendencia decreciente de las
plataformas de produccién y exportaciéon, que pasaron de un promedio de 2,552.5 mbd y de
1,336.6 mbd a 2,153.7 mbd y 1,194.9 mbd, respectivamente, en ese periodo.
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INGRESOS TOTALES DE PEMEX, 2011-2016

(Millones de pesos y porcentajes)

Concepto 2011 2012 2013 2014 2015 2016

I. Ingresos totales (.1+1.2+1.3+1.4) 1,760,854.9 1,928,144.3 1,874,229.5 1,808,823.8 1,566,706.4 1,640,651.2
1.1 Ventas nacionales 890,736.8 1,002,117.1 1,071,478.5 1,152,775.5 1,136,192.7 1,111,450.3
1.2 Ventas exteriores 683,294.6 696,687.8 618,746.1 571,589.7 344,149.3 307,885.2
1.3 Ventas servicios 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 4,916.9
1.4 Otros ingresos 186,823.4 229,339.4 184,004.9 84,458.6 86,364.4 216,398.9

Il. Ingresos propios 395,232.2 463,121.3 482,935.9 440,749.5 429,009.3 481,006.4

Porcentaje del PIB (%)

I. Ingresos totales (.1+1.2+1.3+.4) 12.1 12.3 11.6 10.5 8.6 8.4
1.1 Ventas nacionales 6.1 6.4 6.6 6.7 6.2 5.7
1.2 Ventas exteriores 4.7 4.5 3.8 3.3 1.9 1.6
1.3 Ventas servicios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.s.
1.4 Otros ingresos 13 15 11 0.5 0.5 11

Il. Ingresos propios 2.7 3.0 3.0 2.6 2.4 2.5

Variacion real (%)

I. Ingresos totales n.d. 6.0 (4.5) (7.8) (15.9) 0.1
1.1 Ventas nacionales n.d. 8.9 5.1 2.8 (4.3) (6.5)
1.2 Ventas exteriores n.d. (1.3) (12.7) (11.8) (41.5) (14.5)
1.3 Ventas servicios n.d. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
1.4 Otros ingresos n.d. 18.8 (21.1) (56.2) (0.7) 139.6

II. Ingresos propiosY n.d. 13.4 2.5 (12.8) (5.5) 7.2
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacidn de Pemex, Informes Anuales 2011-2016, y del Instituto Nacional de Estadistica

y Geografia, Banco de Informacion Econdmica, febrero de 2017.
NOTAS: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.

Las variaciones reales se calcularon con el deflactor del INPC de 1.0330 (dic. 2012/dic. 2011), 1.0175 (dic. 2013/dic.
2014), 1.0470 (dic. 2014/dic. 2013), 1.0299 (dic. 2015/dic. 2014) y 1.0459 (dic. 2016/dic. 2015).

1/ Los ingresos propios consideran el total de ingresos menos impuestos y mercancia para reventa (gasto no
programable).

n.a. No aplicable.

n.s. No significativo.

n.d. No disponible.

Las ventas al exterior son la segunda fuente mds importante de ingresos totales. Sin embargo,
su participacidn en dicho total se redujo de 38.8% en 2011 a 18.8% en 2016, con una clara
tendencia a la baja en el periodo.

Entre 2011 y 2016, los ingresos propios de Pemex representaron menos del 29.3% de los
ingresos totales, por lo que los recursos restantes fueron transferencias al GF, asi como para
el pago de mercancias de importacién para su reventa en el pais.?”

De acuerdo con los CGPE 2016, el precio del petrdleo puede afectar las finanzas publicas de
dos formas. Por un lado, ante un menor precio del crudo, los ingresos por exportaciones
decrecen, a la vez que se reducen los gastos por importaciones de hidrocarburos. Ante este
escenario, el Ejecutivo estimd que una disminucién de un ddlar en el precio, es equivalente a
3,700.0 mdp sobre los ingresos petroleros del sector publico.

2/ | os ingresos propios como proporcion del total aumentaron de 22.4% a 29.3% en dicho periodo, aunque esta mejora se

debe en parte a las aportaciones del GF mencionadas, por 26,500.0 mdp y de 134,230.6 mdp.
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Por otro lado, el tipo de cambio del peso respecto del délar afecta a los ingresos petroleros
en moneda nacional, debido a que una parte estd asociada con las exportaciones de crudo y
a las importaciones de petroliferos, por lo que una apreciacién del tipo de cambio promedio
de 0.10 centavos tiene un efecto neto negativo sobre el balance publico de 519.0 mdp,
derivado de una disminucidn en los ingresos petroleros de 1,499.2 mdp y de una reduccion
del costo financiero de 980.2 mdp.?/

Por ultimo, una disminucién en la plataforma de produccion de petréleo de 50.0 mbd
propiciaria una caida de 12,600.0 mdp en los ingresos petroleros.

En este sentido, es pertinente revisar los supuestos que sirven de base para las estimaciones
de mediano plazo, como las propuestas en los CGPE 2016, ya que la plataforma de produccidn
se estimd en 1,944.0 mbd para 2017 y su incremento de 17.9% entre 2016 y 2021, con un
precio de la mezcla mexicana cercano a los 60.00 dpb a partir de 2018. Sin embargo, los
resultados mds recientes no convergen a esas metas, ya que de 2016 a 2017 dicha plataforma
se redujo 9.2%, y el precio del barril fue de 45.62 dpb.?¥

Por lo anterior, una reduccién en los precios internacionales de la mezcla mexicana y un bajo
dinamismo en el crecimiento de la plataforma de produccion de petrdleo afectan el nivel de
ingresos petroleros del SPP, a las finanzas publicas en el mediano plazo y al crecimiento
potencial de la economia.

El comportamiento de los ingresos de Pemex mostrd la vulnerabilidad de los ingresos
petroleros del SPP ante factores exdgenos y enddgenos,”” a pesar de que cada vez
representan una menor proporcion de sus ingresos totales.

Analisis de Riesgos en los Ingresos de Pemex
a) Identificados en el Plan de Negocios.

Existe el riesgo de incumplimiento de las metas comprometidas en cuanto a ingresos en el
Plan de Negocios para el periodo de 2017 a 2021, por estar sujetas a que las condiciones del
mercado permitan que el precio del barril de petrdleo pase de 42.0 a 56.0 ddlares entre 2017
y 2021, y la plataforma de produccién aumente de 1,944.0 mbd a 2,196.0 mbd en ese
periodo.?%/

Para minimizar el riesgo de incumplimiento, se espera obtener incrementos en la
productividad por alianzas de Pemex Exploracién y Produccién, la cual se concentrard en
asignaciones (areas de explotacidn) que puedan ser rentables y compartir la recaudacién
incremental entre Pemex y el GF proveniente del aumento en produccidn por estas alianzas.

2/ En los CGPE 2017, la sensibilidad de este impacto aumenté a 2,087.0 mdp, resultado de una reduccién de los ingresos
petroleros de 3,114.2 mdp, debido a que una proporcion elevada de los mismos estd asociada a las exportaciones de crudo
netas de importaciones de hidrocarburos, al mismo tiempo que el servicio de la deuda denominada en moneda extranjera
disminuye en 1,027.2 mdp.

24/ |os datos de 2017 corresponden al promedio de enero a noviembre.

25/ Aunque los ingresos petroleros del SPP estan vinculados principalmente a las ventas nacionales, las exportaciones de crudo
representan la segunda fuente de dichos ingresos, las cuales estan sujetas a la volatilidad de los mercados externos y del
tipo de cambio, asi como al comportamiento de la plataforma de exportacion de Pemex.

26/ plan de Negocios 2017-2021, pp. 26 y 29.
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b) Identificados en las Variables Macroecondmicas con base en los Estados Financieros
Dictaminados

Una cantidad significativa de los ingresos de Pemex se deriva de las exportaciones
de petréleo crudo y de algunos productos del petréleo, cuyos precios se determinan
y son pagaderos en ddlares. Ademas, los ingresos provenientes de las ventas
domésticas de gasolina y diésel netos del Impuesto Especial sobre Produccién y
Servicios (IEPS), cuotas, estimulos y otros conceptos, asi como las ventas del gas
natural y sus derivados y de los petroquimicos, estan indizados a los precios
internacionales denominados en délares para estos productos. Unicamente las
ventas de gas licuado del petrdleo se encuentran denominadas en pesos y
representan menos del 5.0% de los ingresos. Como resultado de esta estructura de
flujos de efectivo, la depreciacién del peso ante el délar incrementa el valor del
balance financiero de Pemex, mientras que la apreciacién del peso ante el ddlar
tiene el efecto contrario. La EPE administra este riesgo sin necesidad de contratar
instrumentos de cobertura, debido a que el impacto de la fluctuacidn en el tipo de
cambio entre el délar y el peso sobre sus ingresos se compensa.

Pemex realiza periddicamente el andlisis de su estructura de ingresos y egresos, con
el fin de identificar los principales factores de riesgo de mercado a los que se
encuentran expuestos los flujos del Grupo en lo relativo a precios de los
hidrocarburos. Con base en dicho analisis, la EPE monitorea las posiciones en riesgo
mas importantes y cuantifica el posible impacto en su balance financiero.

Las exportaciones y las ventas domésticas de Pemex estan directa e indirectamente
relacionadas con los precios internacionales de los hidrocarburos, por lo que la
empresa esta expuesta a las fluctuaciones de estos precios. En términos de petréleo
y gas natural, de acuerdo con el régimen fiscal actual, parte de este riesgo se
transfiere al GF.

Adicionalmente, Pemex prevé un escenario mas estable en el mercado de los
hidrocarburos. Un sintoma claro de tal estabilidad es el efecto de reversién del
deterioro experimentado en 2016, el cual provocé una mejora en la situacion
financiera de la EPE por la cantidad de 331,314.3 mdp comparada contra la cifra de
deterioro registrada en el afio 2015 por 477,944.6 mdp.

Plan de Ajuste y Apoyos Gubernamentales

La SHCP anuncidé, mediante el comunicado 20/2016 del 17 de febrero de 2016, la aplicacién
de un ajuste preventivo al gasto por 132,301.6 mdp (0.7% del PIB) para mantener la
estabilidad macroecondémica del pais y finanzas publicas sanas, debido a la volatilidad que se
presentaba en los mercados financieros internacionales en el inicio de 2016, asociada a
diversos factores como la caida en los precios del petrdleo, el alza de las tasas de interés
(nacionales e internacionales), la apreciacion del délar y los riesgos de una desaceleracién de
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la economia global. De dicho ajuste, aproximadamente 100,000.0 mdp correspondieron a
Pemex.?”/

Al respecto, la ASF solicité a Pemex, mediante el oficio DGAIE/424/2017 del 18 de julio de
2017, que proporcionara la documentacién que justificara la estimacién, aprobacién e
implementacién de su programa de ajuste presupuestal, asi como la evaluacidon de los riesgos
asociados.

En este sentido, Pemex Unicamente proporcioné el Acta de Sesion Extraordinaria 905 del 26
de febrero de 2016, en la que el Director General sefiald que la empresa debia realizar
modificaciones para enfrentar la caida de los precios del petrdleo, lo que demandaba un
ajuste en los ingresos de aproximadamente 100,000.0 mdp, para cumplir con la meta de
balance financiero aprobado.

En dicha Acta se sefiala que el programa de ajuste tenia la prioridad de no afectar la viabilidad
de la empresa en el largo plazo, sobre la base de mantener la seguridad del personal y las
instalaciones, aprovechar las herramientas que le proporcioné la Reforma Energética para
atraer inversiones y mantener estable la plataforma de produccién.

En términos de ingresos, la adecuacion presupuestaria se reflejé en una disminucion de las
ventas de bienes por un valor de 100,061.7 mdp, derivado de la caida en el precio de la mezcla
mexicana de exportacion, que paso de 50.00 dpb sefialado en el presupuesto aprobado, a
25.00 dpb en el ajuste preventivo al gasto.

SOLICITUD AUTORIZADA DE ADECUACION PRESUPUESTAL EN LOS INGRESOS PARA PEMEX, 2016

(Millones de pesos)

Aprobado Modificado Diferencia
Concepto
A B C=(B-A)
I.  Ingresos totales 638,942.9 538,881.2 (100,061.7)
I.1. Ingresos propios (1.1.1+1.1.2) 398,392.9 298,331.2 (100,061.7)
1.1.1 Ventas de bienes 392,671.4 292,609.7 (100,061.7)
1.1.2  Ingresos diversos 5,721.5 5,721.5 0.0
1.2. Endeudamiento neto (1.2.1+1.2.2) 240,550.0 240,550.0 0.0
1.2.1 Interno 110,500.0 48,069.9 (62,430.1)
1.2.2  Externo 130,050.0 192,480.1 62,430.1
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, oficio no.
CA/COMAUD/AI/GAEPSPMF/EIF/343/2017 del 8 de agosto de 2017.
NOTA: La solicitud fue autorizada con nimero de folio 2016-52-TYY-2 del Médulo
de Adecuaciones Presupuestales (MAPE) con fecha de autorizacién 08-02-

2016.

Adicionalmente, el GF implementé tres medidas de apoyo para el fortalecimiento del balance
financiero de Pemex, Subsidiarias y Filiales, las cuales estan contenidas en el Plan de Negocio
de Pemex 2017-2021, y se enlistan a continuacion:

27/ Los 32,301.6 mdp restantes comprenderia ajustes en el GF y en la Comisién Federal de Electricidad.
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1. Inyeccién de liquidez para reducir permanentemente el pasivo con proveedores y una
parte seria aportacién de capital.?®

2. Ayuda para fondear el pasivo laboral, en notas no comercializables y recursos liquidos para
el pago de las obligaciones laborales de 2016.

3. Beneficio fiscal permanente para reducir las necesidades de financiamiento y el déficit
financiero.??/

Para comprobar el objetivo y el efecto de los apoyos otorgados a Pemex en 2016, la ASF
solicito a esa EPE, mediante el oficio DGAIE/222/2017 del 17 de marzo, que proporcionara
copia de la documentacién que soporta dichos apoyos por parte del GF, asi como el anadlisis
de las posibles consecuencias y la evaluacién de los riesgos asociados, y la justificacion del
proceso mediante el cual se asumid una parte del pasivo laboral.

Al respecto, mediante el oficio no. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017, Pemex informé
gue los apoyos consistian en una aportacion patrimonial por 26,500.0 mdp y 47,000.0 mdp
para el pago de pensiones y jubilaciones durante 2016, mediante el intercambio de parte del
pagaré provisional de 2015, por titulos del GF.

Con los apoyos anunciados, Pemex se comprometid a reducir su pasivo circulante en la misma
proporcién, y a que el remanente de dicho pasivo corresponderia a obligaciones adquiridas
en 2016 y que el ajuste del régimen fiscal se reflejaria en un mejor balance financiero y un
mejoramiento de su patrimonio.>?

Para comprobar los flujos otorgados por 26,500.0 mdp, Pemex proporciond copia del oficio
num. 307-A.-1272 del 19 de abril de 2016 en el que el Titular de la Unidad de Politica y Control
Presupuestario de la SHCP sefald que esa EPE realizd una peticion para que se realizara una
aportacién patrimonial a su favor, debido a la expectativa de una disminucién del 50.0% del
precio de la mezcla mexicana de petrdleo respecto de lo programado en el Paquete
Econdémico 2016. El Ejecutivo Federal determind realizar dicha aportacion, la cual deberia ser
solicitada por la SENER, para transferir los recursos como aportacién patrimonial a Pemex, lo
que se realiz6 mediante el oficio 4141/0686/16 del 22 de abril de 2016.

28/ pemex se comprometid a que el pasivo circulante remanente que presente la empresa al cierre de 2016 se haya generado
ese afio, y a establecer mecanismos para registrar y gestionar adecuadamente dicho pasivo, asi como para asegurar que los
referidos adeudos se mantengan en niveles sostenibles en el futuro.

29/ |a evaluacion del beneficio fue estimada a partir de la deducibilidad del valor de los hidrocarburos extraidos, de premisas
de la SHCP y del precio estimado de la mezcla mexicana.

30/ pemex sefiald, en referencia al comunicado de la SHCP del 13 de abril de 2016, donde se anunciaron las medidas de apoyo
del GF, que “Unicamente el apoyo que reflejaria una mejora del balance financiero seria la modificacion al régimen fiscal”.
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El mecanismo utilizado para la aportacion se presenta en el esquema siguiente:

MECANISMO PRESUPUESTARIO UTILIZADO PARA LA APORTACION PATRIMONIAL DE LA SHCP A PEMEX, 2016

. Secretaria de .
Secretaria de . s Petréleos
: —» Hacienda y Crédito — —» X
Energia Mexicanos

Publico

8
g - - J Realiza una transferencia J
-] Salicita una ampliacion e e
a " liquida por 26,500.0 mdp
ﬁ por 26,500.0 mdp
° S/ |
Comunica el mecanismo
presupuestario a seguir
Para efectos de los registros presupuestarios la solicitud de adecuacion tendrd la estructura 1
EeTAm Etls B BT Debera registrar en su flujo de

- __ efectivo los recursos que recibe
a Subsecretarfa de Hidrocarburos 500 .
= T 3 para aportacion de capital como
2 =0 corbustibles y Energia B ingresos diversos para inversion
2 ETITT I Petroleo y Gas Natural (Hidrocarburos) 2 financiera.
3 Regulacién eficiente del Sector Energético a
g TN planeacion, Seguimiento y Evaluacion de Politicas Pablicas P
& el Coordinacion de la Politica Energética en Hidrocarburos 003

ST Adquisicion de Otros Valores 73903

Gasto de capital diferente de obra publica 2

Fuente de financiamiento Recursos fiscales 1

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficio no. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017.

De acuerdo con Pemey, la transaccién anterior se realizé en el sentido de coadyuvar a una
evolucidn ordenada del saldo histérico de los requerimientos financieros del Sector Publico
Federal (SPF), y como medida de control presupuestario, la cual efectué mediante Cuenta por
Liquidar Certificada el 21 de abril de 2016.3"

En lo que se refiere al pasivo laboral, el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de
cardacter general relativas a la asuncidn por parte del Gobierno Federal de obligaciones de
pago de pensiones y jubilaciones a cargo de Petrdleos Mexicanos y sus Empresas Productivas
Subsidiarias” (Acuerdo), publicado en el DOF el 24 de diciembre de 2015,3¥ establece los
términos, condiciones, montos, mecanismos de financiamiento y esquemas de pago,
mediante los cuales el GF asumiria una parte de la obligacidon de pago de las pensiones y
jubilaciones en curso, asi como las correspondientes a los trabajadores en activo de Pemex y
sus Empresas Productivas Subsidiarias, el cual se describe a continuacion.

31/ Lainformacién proporcionada por Pemex, sefiala que el fundamento legal utilizado por la SHCP se establece en los articulos
31 de la LOAPF; 3, 6 y 17 de la LFPRH; 3, 105 y 106 del Reglamento de la LFPRH, y 62 del Reglamento Interior de la SHCP.

32/ E| Acuerdo se establece en términos del Transitorio Tercero del Decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas
disposiciones de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria y de la Ley General de Deuda Publica,
publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 11 de agosto de 2014.
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MECANISMO DE FINANCIAMIENTO DE LA ASUNCION DEL PASIVO LABORAL

Secretaria de
Hacienda y Crédito
Publico

Caracteristicas Generales: \
* Denominados en moneda nacional o UDIS
Vencimiento anual los dias 31 de marzo de
cada afio, iniciando en 2017
* Los perfiles de pago son los validados por
el experto
* No serdn negociables
* Podran o no causar intereses, si causan
serd conforme al costo del Gobierno
Federal en operaciones de plazos similares
* lLa SHCP podra pagar anticipadamente
cualquiera de los Titulos sin penallzadéry

.

AT AT
) Suscripcion de Titulos |
con los perfiles
sugeridos por el
experto

Contrata los servicios
de un experto

________/

El resultado genera un

Compromiso de Pago premio

Erer g La totalidad de los
publicado en el DOF recursos que reciba
el 15/Ago/2016 Pemex por el pago de
los Titulos deberan
ser destinados para
el pagodela
Obligacion

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficio no. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017; y del Aviso

por el que se da a conocer el monto que arrojé la revision del experto independiente a que se refiere la
disposicion cuarta del Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la asuncion
por parte del Gobierno Federal de obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de Petréleos
Mexicanos y sus Empresas Productivas Subsidiarias, publicado el 24 de diciembre de 2015, publicado en el DOF
el 15 de agosto de 2016.

En linea con lo previsto en la Reforma Energética, el proceso de asuncién presentd las
siguientes etapas:

Dentro del afio siguiente a la entrada en vigor del Decreto por el que se reforman,
adicionan y derogan diversas disposiciones de la Ley Federal de Presupuesto vy
Responsabilidad Hacendaria y de la Ley General de Deuda Publica, publicado en el DOF el
11 de agosto de 2014, Pemex modifico el Contrato Colectivo de Trabajo y el Reglamento
de Trabajo del Personal de Confianza e implementé un programa de austeridad en el
gasto, para establecer una reduccidn de las obligaciones de pago de las pensiones y
jubilaciones de Pemex y sus organismos, asi como un esquema de cuentas individuales
para los trabajadores de nuevo ingreso y un ajuste gradual a los parametros para
determinar las pensiones de los trabajadores activos con los demas sistemas de
pensiones del GF.

La ASF determind que Pemex registraba un problema estructural en su esquema de
pensiones y jubilaciones, lo que derivé en que el pasivo laboral creciera por los beneficios
pensionarios, e incidiera negativamente sobre la estabilidad financiera de la entidad en
el mediano plazo.

Con las modificaciones realizadas en materia de pensiones, Pemex estimé una reduccion
de la obligacion de pago de las pensiones y jubilaciones por 186,482.3 mdp. El cédlculo
realizado, la metodologia aplicada, asi como toda la informacién relacionada con la
reduccion, se reviso por un experto independiente con el propdsito de dar certidumbre y
transparencia.

Mientras se revisaba el cdlculo de Pemex, el GF emitié un titulo de crédito por 50,000.0
mdp como asuncién parcial en diciembre de 2015, que seria intercambiado dentro de los
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60 dias habiles bancarios siguientes a la fecha en que se entregara el resultado de la
revisién por otro instrumento con igual monto y vencimiento con los perfiles de pago que
se validaran.

e El experto independiente estimd la reduccién en 184,230.6 mdp, por lo que en agosto de
2016, la SHCP suscribié titulos de crédito a favor de Pemex, canceld el titulo emitido y
realizé el intercambio del pagaré provisional por Bonos de Desarrollo del Gobierno
Federal (Bondes D) a favor de Pemex por un valor nominal de 46,591.0 mdp. Dicha
operacién generé intereses por 409.0 mdp, registrados en el Ramo 24, que en conjunto
corresponden a los 47,000.0 mdp otorgados a Pemex.

Respecto de lo anterior, Pemex proporciond la documentacién de las diferentes etapas del
proceso de asuncidn del pasivo laboral, mediante el oficio no. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril
de 2017, en la que se constatd que la SHCP notificd a Pemex que Lockton México, Agente de
Seguros y de Fianzas, seria el despacho encargado de determinar la reduccién establecida en
el Acuerdo, la cual ascendié a 184,230.6 mdp en valor presente;3* asi como del intercambio
del Pagaré provisional que ampara la cantidad de 50,000.0 mdp que le fue entregado a Pemex
el 28 de diciembre de 2015 y el reconocimiento como gasto del importe de las obligaciones
asumidas.

De la reduccién validada por 184,230.6 mdp, la aportacidon patrimonial a Pemex fue por
134,230.6 mdp en 2016, debido a que descuenta la transferencia de 50,000.0 mdp realizada
en 2015 y que en su momento tuvo su registro contable especifico.

El mecanismo utilizado en la asuncion del pasivo laboral representd un gasto para el GF y un
ingreso para Pemex, con su efecto en los ingresos presupuestarios.

33/ El monto fue publicado en el “Aviso por el que se da a conocer el monto que arrojé la revisién del experto independiente a
que se refiere la disposicion cuarta del Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la
asuncion por parte del Gobierno Federal de obligaciones de pago de pensionesy jubilaciones a cargo de Petrdleos Mexicanos
y sus empresas productivas subsidiarias, publicado el 24 de diciembre de 2015”. DOF, 15 de agosto de 2016.
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de Recursos

MECANISMO PRESUPUESTARIO UTILIZADO PARA LA APORTACION PATRIMONIAL EN LA ASUNCION
DEL PASIVO LABORAL DE PEMEX, 2016

Secretaria de

Secretaria de A L Petrdleos
) —* Hacienda y Crédito .
Energia b Mexicanos
Publico
Solicita una adecuacion
presupuestaria por Realiza una transferencia
— 134,230.6 mdp a Petréleos Mexicanos
(184,230.6 mdp menos por 134,230.6 mdp
\ 50,000.0 mdp) \
Comunica el mecanismo
presupuestario a seguir
v
Para efectos de los registros presupuestarios la solicitud de adecuacion tendra la estructura v
programatica siguiente: Debera registrar en su flujo de
—_ efectivo los recursos que recibe
LT LTl Subsecretaria de Hidrocarburos 500
EE T B ©<s2rrollo Economico 5 para aportacién de capital como
T combustibles y Energla 3 ingresos diversos para inversion
Petrdleo y Gas Natural (Hidrocarburos) 2 financiera.
Regulacién eficiente del Sector Energético 4
I EETE Planeacidn, Seguimiento y Evaluacién de Politicas Pablicas P
el Coordinacion de la Politica Energética en Hidrocarburos 003
=TT Adquisicién de Otros Valores 73903
BTN Gasto de capital diferente de obra publica 2
Recursos fiscales 1
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficio no. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017.

De lo anterior, el impacto en los Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP) fue
nulo, debido a que la aportacidn tuvo un efecto positivo sobre el balance presupuestario de
la empresa, y en la medida que se reducia el pasivo circulante se reflejé un mayor gasto y un
menor nivel de RFSP.

Sin embargo, implicé un incremento en el Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros
del Sector Publico (SHRFSP), ya que al asumir el GF una proporcion de la obligacién de pago
de las pensiones y jubilaciones a cargo de Pemex aumentd en 0.7% del PIB la deuda publica,
debido a que se sustituyd un pasivo existente por deuda directa.

Si bien la reforma en el sistema de pensiones de Pemex aminoré el crecimiento del pasivo
laboral,3* su asuncién por parte del GF sélo representé el 18.3% del total estimado por el
experto independiente.

En complemento de lo anterior, y como resultado de la intervencion directa en la
capitalizacion y desempefio financiero de Pemex por parte del Ejecutivo Federal, la ASF
solicitd a la SHCP, mediante el oficio nim. DGAIE/224/2017, que proporcionara informacién
relacionada con los apoyos gubernamentales en la asuncidon del pasivo laboral y con
proveedores y el beneficio fiscal.

34/ Algunas de las modificaciones al sistema de pensiones incluyeron el aumento de 5 afios de la edad y antigiiedad de retiro

para los trabajadores de confianza y para los trabajadores sindicalizados con menos de 15 afios de servicio. Asimismo, a
partir de enero del 2016, los nuevos trabajadores de Pemex se incorporan a un régimen de cuentas individuales.
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La SHCP informd, mediante el oficio 710/DGAIS/376/17 del 31 de marzo de 2017, que a través
de una adecuacidn en el ramo 18, que implicé un gasto para el GF y un ingreso para Pemex,
el GF realizé apoyos por 26,500.0 mdp y 134,230.6 mdp, y que en el comunicado de prensa
048/2016 del 13 de abril de 2016 se anunciaron las medidas para fortalecer la posicidn
financiera de Pemex y compensar parcialmente la disminucién de sus ingresos propios, a
efecto de cubrir la deuda con proveedores y contratistas con la finalidad de utilizar el espacio
presupuestal generado por el ajuste realizado en febrero de 2016.

Cabe sefalar que, en dicho comunicado de prensa, la SHCP sefialé que “El apoyo del Gobierno
Federal considera también la modificacién el régimen fiscal de Pemex, permitiendo que la
empresa pueda realizar mayores deducciones de costos en los casos de asignaciones para la
exploracién y extraccion de hidrocarburos en dareas terrestres o en aguas someras.
Especificamente, se establece que los limites de deducciones aplicables para determinar el
derecho por la utilidad compartida para aguas someras y para campos terrestres seran de
cuando menos 6.10 y 8.30 ddlares por barril de petréleo crudo equivalente,
respectivamente.”3%

Asimismo, el 18 de agosto de 2017 el Ejecutivo Federal publicé en el DOF el Decreto por el
gue se otorgan beneficios fiscales a los contribuyentes que se indican, relativo a
modificaciones a los montos mdaximos de deducciéon por concepto de costos, gastos e
inversiones, para efectos de permitir que se apliquen limites de deduccién por concepto de
costos, gastos e inversiones, mayores a los previstos en los articulos 41, fracciones |, I, lll y V,
y 42, fraccion |, incisos a), b), c) y e) de la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos.

La agencia calificadora Fitch Ratings sefialé que los ajustes fiscales representan un cambio
relevante en la relacidn entre el GF y la EPE, pero son relativamente pequefos con un efecto
limitado en la carga tributaria de Pemex. Una reduccién mayor y sostenida en la carga fiscal
permitiria desacelerar mas su trayectoria de deuda y estar en posibilidad de destinar mayores
recursos a inversion de capital en proyectos de exploracién y produccién.?®

En relacidn con la disminucion de adeudos con proveedores, Pemex proporcioné copia de los
oficios DCF-SP-38-2016 del 29 de febrero de 2016 y DCF-SP-35-2017 del 28 de febrero de
2017, en los que informo a la SHCP el monto y caracteristicas de su pasivo circulante del gasto
programable al cierre del ejercicio fiscal inmediato anterior, en el que refleja una disminucién
de 31,525.7 mdp entre 2015 y 2016, principalmente en el rubro de Obra Publica. Asimismo,
sefialé que la formulacion del presupuesto considera los compromisos presupuestales
previamente establecidos, asi como la programacidon de compromisos futuros, entre otros,
que permitan dar cumplimiento a los planes y programas autorizados, ademas de mandatos
de caracter normativo que la LPM prevé, y que las modificaciones al presupuesto consideran
el reconocimiento de ingresos excedentes o disminucién de estos, aportaciones al patrimonio
o entero de Dividendo Estatal, variaciones al endeudamiento neto, movimientos al

35/ Decreto por el que se otorgan beneficios fiscales a los contribuyentes que se indican, publicado en el DOF el 18 de abril de
2016.

36/ Fitch Ratings, “Fitch: Estimulos Fiscales son un Cambio Positivo para Pemex”, comunicado del 23 de agosto de 2017.
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calendario, movimientos compensados entre rubros de gasto e inversidn del flujo de efectivo,
asi como ampliaciones o reducciones en los ingresos y egresos en general.

Las medidas aplicadas para el saneamiento de la posicién financiera de Pemex, auxiliaron a la
empresa en su problema de liquidez a corto plazo. Sin embargo, estos apoyos son por Unica
Vez y no son recursos recurrentes, ademas de que podrian resultar insuficientes para mejorar
su posicion financiera en el mediano plazo.

Pemex informé que “En lo que compete al riesgo de liquidez derivado de la contratacion de
financiamientos y las obligaciones que derivan de estos, PEMEX, a través de la planeacidn de
financiamientos y el equilibrio de sus cajas, mantiene saldos en moneda nacional y en ddlares
que se consideran adecuados para hacer frente tanto a sus gastos de operacion e inversion,
asi como a otras obligaciones de pago”.3”/

Cabe sefialar que la empresa no proporciond los criterios, metodologias o normativa que
determinen los niveles adecuados de liquidez.

Ademas, Pemex indicé que la Gerencia de Financiamientos ha gestionado la contratacién de
5 lineas de crédito sindicadas por un total de 6,700.0 mdd y 23,500.0 mdp. El monto agregado
de estas lineas asciende aproximadamente a 8,000.0 mdd y equivale a 1.8 veces los
vencimientos de deuda en 2018.

Estas lineas de crédito permitirian a la empresa hacer frente a obligaciones de pago en el
corto plazo. Sin embargo, su uso tendria un impacto directo en el saldo de la deuda de Ia
empresa, y por tanto en el SHRFSP.

Asimismo, la ASF identificé la pertinencia de que la SHCP revise y flexibilice los elementos con
posibilidad de ajuste del régimen fiscal aplicable a Pemex, una vez que la participacion de
terceros productores de petréleo en el mercado energético retribuya a las finanzas publicas,
a fin de que esta EPE pueda contar con recursos suficientes para realizar inversiones que le
reditlen en un incremento de su productividad, eficiencia y valor patrimonial, y compita en
mejores condiciones sin afectar la sostenibilidad de las finanzas publicas del SPF.

Mediante el oficio nim. 710/DGAIS/0014/18 del 10 de enero de 2018, la SHCP informé
respecto de la LISH lo siguiente:

e Cabe destacar que el pago de derechos de extraccién y exploracidn de hidrocarburos, y
demas obligaciones fiscales aplicables en la LISH son andlogas y equivalentes a algunas de
las contraprestaciones aplicables para cualquier persona moral que realice actividades de
exploracién y extracciéon bajo un contrato suscrito con la Comision Nacional de
Hidrocarburos, por lo que una flexibilizacion de dichas obligaciones para las empresas
productivas del Estado, implicaria favorecer de manera inequitativa a los asignatarios,
gue participan bajo condiciones de competencia en el mercado.

e En 2017 la tasa del derecho de utilidad compartida fue de 67.50%, y para 2018 se redujo
a 66.25%. A partir de 2019 se aplicara una de 65.0%, que corresponde a una tasa de
mercado, al encontrarse dentro de los umbrales observados en las licitaciones en las que

37/ Oficios num. CA/COMAUD/AI/GAFLTIEIR/EIR/031/2017 del 12 de diciembre de 2017, y
CA/COMAUD/AI/GAFLTIEIR/EIR/033/2018 del 18 de enero de 2018.
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han participado jugadores relevantes de la industria a nivel nacional e internacional, por
lo que una reduccién adicional a esta tasa mermaria la equidad en la competencia del
mercado de hidrocarburos en México.

e La LH permite a Pemex solicitar a la SENER la migracion de las asignaciones de las que
sean titulares a contratos para la exploracién y extraccion, bajo los distintos esquemas
contractuales, para acceder a mejores oportunidades para el desarrollo y mantenimiento
de los campos, ya sea de manera individual o en asociacidén con empresas de capacidad
probada, a mejores practicas y tecnologias, liberar capacidad operativa y reducir la carga
fiscal propia, sin que esto afecte el balance de los ingresos esperados para el Estado en el
largo plazo.

e Para flexibilizar los limites de deduccién aplicable al derecho por la utilidad compartida,
el GF publicé en el DOF el "Decreto por el que se reforman y adicionan diversas
disposiciones de la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos", y el "Decreto por el que se
otorgan beneficios fiscales a los contribuyentes que se indican".3%

e La propia naturaleza de los proyectos petroleros requiere de un periodo de maduracion
para poder apreciar los resultados a plenitud. Los contratos vigentes para la exploraciéon
y extraccidn representan menos del 2.0% de los ingresos petroleros percibidos por el
Fondo Mexicano del Petréleo y de la produccion nacional, por lo que el monto captado
por las actividades de los contratistas no ha permitido compensar los beneficios fiscales
otorgados a Pemex.

La SHCP informd, en el transcurso de la auditoria y con motivo de la intervencién de la ASF,
que ha revisado y realizado cambios al marco fiscal aplicable a Pemex, con lo que se solventa
lo observado.

Se requiere que la SHCP continde con la revisidn de los mecanismos fiscales a los que esta
sujeta la empresa, a fin de otorgarle mayores recursos para que sean canalizados hacia las
actividades mas rentables y, a su vez, Pemex establezca esquemas que garanticen que dichos
recursos se destinaran a inversion productiva.

Conclusiones

Derivado de la importancia, de los precios internacionales de la mezcla mexicana y los
volumenes de produccién petrolera que afectan los ingresos del SPP, es importante que la
SHCP y Pemex vigilen con mayor cuidado el manejo de estas variables por su relevancia en las
finanzas publicas.

Las estimaciones contenidas en los CGPE contrastan con los resultados de las cifras
observadas, debido a que en la plataforma de produccién se esperaba un incremento de
17.9% entre 2016 y 2021, y en el precio de la mezcla mexicana una cotizacién de alrededor
de 60.00 dpb a partir de 2018. Sin embargo, los resultados mas recientes no convergen con
esas metas, ya que de 2016 a 2017 dicha plataforma se redujo 9.2%, y el precio del barril fue
de 45.62 dpb.

38/ publicados en el DOF el 7 de diciembre de 2016 y el 18 de agosto de 2017, respectivamente.
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Los ingresos propios de Pemex, que descuentan el pago de impuestos y contribuciones al GF,
solo representaron el 29.3% de sus ingresos totales en 2016, monto que se reduce si se restan
las aportaciones del GF por 26,500.0 mdp y por 134,230.6 mdp para mejorar su patrimonio y
la asuncidn de pasivos laborales, respectivamente.

Cabe seiialar que entre 2011 y 2015, los ingresos propios de Pemex representaron menos del
27.4% de los ingresos totales, por lo que los recursos restantes fueron transferencias al GF,
asi como para el pago de mercancias de importacidn para su reventa en el pais. Esta situacion
ha disminuido la capacidad de la empresa para cumplir con el pago de pasivos, asi como para
incrementar el gasto en inversidn fisica que se refleje en una mejora de su patrimonio.

Se requiere que la SHCP continde con la revisidn de los mecanismos fiscales a los que esta
sujeta la empresa, a fin de otorgarle mayores recursos para que sean canalizados hacia las
actividades mds rentables y, a su vez, Pemex establezca esquemas que garanticen que dichos
recursos se destinaran a inversion productiva.

Las medidas aplicadas para el saneamiento de la posicion financiera de Pemex, auxiliaron a la
empresa en su problema de liquidez a corto plazo. Sin embargo, estos apoyos resultarian
insuficientes en el mediano plazo y de ninguna manera se deben considerar como recursos
recurrentes.

Ademas, la EPE no esta exenta de nuevos ajustes presupuestarios, por lo que podria disminuir
su capacidad de accién ante un problema de solvencia, sobre todo si se considera que la
asuncion de pasivos solo representd el 18.3% del total estimado.

Por lo anterior, es pertinente que Pemex implemente esquemas para disminuir su riesgo de
liquidez y se fortalezca la capacidad de la empresa para hacer frente a sus compromisos de
corto y mediano plazos, particularmente en escenarios de alta volatilidad e incertidumbre,
ademas de que sirva como referente para posibles mejoras en la calificacidn y perspectivas
sobre su posicion financiera.

Las acciones emitidas con base en este resultado estdn dirigidas a promover la
implementaciéon de mejores practicas gubernamentales, y a fortalecer la transparencia y la
rendicion de cuentas.

16-6-90T9N-02-0056-01-001 Recomendacion

Para que Petréleos Mexicanos considere implementar estrategias y mecanismos que le
permitan disminuir los riesgos de liquidez en el mediano plazo, de manera que la empresa
pueda hacer frente a sus compromisos financieros de corto y mediano plazos.

Se hace notar que Petrdéleos Mexicanos informd que, a través de la planeacion de
financiamientos y el equilibrio de sus cajas, mantiene saldos en moneda nacional y en ddlares
que se consideran adecuados para hacer frente a sus gastos de operacién e inversion, asi
como a otras obligaciones de pago.

En razén de lo anterior, una vez que la Auditoria Superior de la Federacién cuente con la
evidencia de los criterios, metodologias o normativa que definan los niveles adecuados de
liquidez, se podra dar por atendida la recomendacion.
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3. Egresos

Para el ejercicio fiscal 2016, Pemex estimd egresos totales por 1,622,650.9 mdp, menores en
234,722.1 mdp, 12.6% nominal al estimado para el cierre de 2015. De ese monto, el 33.7%
correspondio a gasto presupuestario (547,560.1 mdp).

El gasto proyectado se establecidé con base en objetivos que sirvieran de apoyo para alcanzar
las metas estratégicas de la EPE, entre las que destacaron: mantener la produccion promedio
de crudo en un rango de 2,100.0 mbd a 2,300.0 mbd; la de gas natural entre 4,500.0 millones
de pies cubicos diarios (mmpcd) y 5,200.0 mmpcd; restituir las reservas probadas en una
cantidad igual o mayor al 100.0%; mantener costos bajos y optimizar los relativos al
descubrimiento y desarrollo, para llevarlos hacia niveles similares a compaifiias
internacionales; impulsar la eficiencia operativa y energética; e incrementar la productividad
laboral, con estructuras de organizacién flexibles, entre otros.

Al cierre de 2016, los egresos totales ascendieron a 1,655,388.0 mdp, menores en 3.6% en
términos reales a lo ejercido en 2015, pero 2.0% mayores que lo aprobado. De ese monto, el
47.7% correspondié al pago de impuestos directos e indirectos (789,144.0 mdp), el 29.9% al
gasto programable y el resultado neto de las operaciones ajenas (495,743.0 mdp), y el
restante 22.4% a las importaciones y mercancia para reventa (370,501.0 mdp).

GASTOS DE PEMEX, 2015-2016

(Millones de pesos y porcentajes)

Variacién
2016
(%)

Concepto 2015 Absoluta Nominal Real
Aprobado Modificado Ejercido 2016/2015 Ejercido/ 2016/

Aprobado 2015

(A) (8) (@) (D) (E)=(D-A) _ F=(D/B) G=(D/A)

I. Egresos totales (1.1+1.2+1.3+1.4+1.5) 1,641,101.0 1,622,650.9 1,656,205.1 1,655,388.0 14,287.0 2.0 (3.6)
1.1 Programable (1.1.1+1.1.2) 502,996.2 478,282.0 496,086.2 495,950.0 (7,046.2) 3.7 (5.7)
1.1.1 CorrienteV 196,807.8 185,214.0 196,965.7 196,832.0 24.2 6.3 (4.4)
1.1.2 Inversion? 306,188.4 293,068.0 299,120.5 299,118.0 (7,070.4) 2.1 (6.6)

1.2 Mercancia para reventa 330,346.9 302,655.6 370,500.7 370,501.0 40,154.1 22.4 7.2
1.3 Operaciones ajenas netas 407.7 0.0 561.3 (207.0) (614.7) n.a. n.a.
1.4 Impuestos indirectos 378,943.7 387,230.1 467,535.8 467,957.1 89,013.4 20.8 18.1
1.5 Impuestos directos 428,406.5 454,483.1 321,521.1 321,186.9 (107,219.5) (29.3) (28.3)
I1. Costo financiero 72,553.6 69,278.1 86,935.5 86,922.7 14,369.1 25.5 14.6
Il. Gasto Presupuestario (1.1+1.3+l1) 575,957.5 547,560.1 583,583.0 582,666.3 6,708.2 6.4 (3.3)

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, Informe Anual 2016; SHCP, Cuenta Publica 2015-2016; y del Instituto

Nacional de Estadistica y Geografia, Banco de Informacién Econdmica, febrero de 2017.

NOTAS: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.

Las variaciones reales fueron calculadas con el deflactor del indice de precios implicitos del PIB de 1.0459 (2016).

1/ Incluye: Servicios personales, Pensiones y Jubilaciones, Gastos de Operacién y Otros.
2/ Incluye: Inversidn Fisica y Financiera.
n.a. No aplicable.
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Los egresos relacionados con el gasto programable, sin considerar el resultado neto de las
operaciones ajenas, ascendié a 495,950.0 mdp, menor en 5.7% real a lo ejercido en 2015 y
3.7% mayor que lo autorizado en el PEF. En clasificacion econdmica, el 39.7% fue gasto
corriente y 60.3% gasto de inversion.

El gasto corriente fue inferior en 4.4% respecto de 2015 y mayor en 6.3% al presupuesto
aprobado, principalmente por:

e El monto erogado en servicios personales por 79,143.8 mdp, fue menor en 11,805.2 mdp
respecto de lo programado (13.0%) y en 3,585.0 mdp al cierre de 2015 (8.5% real), debido
a las medidas de ahorro, como la restriccién en coberturas del personal activo, la
disminucién de tiempo extraordinario y la congelacion de vacantes.

e El gasto de operacién (materiales y suministros y servicios generales) fue de 60,609.1
mdp, menor en 9.3% real a un afio antes, pero mayor a lo programado en 36.1%.

e En pensiones y jubilaciones se ejercieron recursos por 56,182.5 mdp, mayores en 8.4%
real respecto del cierre de 2015, principalmente por mayores aportaciones al Fondo
Laboral de Petréleos Mexicanos (FOLAPE).

El gasto en inversion fue por 299,118.0 mdp, menor en 6.6% real a 2015. De este monto,
299,115.4 mdp correspondieron a la inversion fisica (bienes muebles, inmuebles e intangibles,
inversidn publica, y transferencias a fideicomisos, mandatos y otros andlogos) y los 2.6 mdp
restantes correspondieron a inversidn financiera por la compra de titulos y valores, lo cual
fue resultado de canalizar recursos en actividades rentables en un contexto de precios bajos
del petréleo:

e En bienes muebles, inmuebles e intangibles la diminucion de 32.3% real se debid a
menores recursos en el Corporativo para la adquisicion de equipos de cémputo
completos y complementarios; en Pemex Exploraciéon y Produccion (PEP), por la
reprogramaciéon de adquisiciones para cumplir con el programa de ahorro y disciplina
presupuestal; en Pemex Transformacién Industrial (PTI), por las irregularidades de
compromisos y pagos de afios anteriores; en Pemex Logistica (PL), por la no adquisicion
de vehiculos tacticos, equipamiento operativo y unidades recuperadoras y componentes
tecnoldgicos de seguridad fisica, entre otros; en Pemex Etileno (PE), al atraso en la
formalizacién de los contratos de suministros de equipos para las reparaciones de las
diferentes plantas.

e Eninversidon publica, la disminucion fue de 5,134.5 mdp, 6.0% real respecto del cierre de
2015 y 3.2% superior al presupuesto aprobado, lo que resulté de la reprogramacion y
depuracion de compromisos en PTI; en Pemex Perforacidon y Servicios (PPS) por la
aplicacion de las politicas ampliadas de pago de contratos; en Pemex Fertilizantes (PE),
por el atraso en la formalizacion de los contratos para las rehabilitaciones de plantas; en
PF, porque no se realiz6 la reparacién de la planta de amoniaco VII, ni la obra de
actualizaciéon del complejo Petroquimico Cosoleacaque.
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Durante 2016 la inversion de Pemex se ejercid de la siguiente manera:

GASTO DE INVERSION DE PETROLEOS MEXICANOS Y EMPRESAS PRODUCTIVAS SUBSIDIARIAS, 2015-2016

(Millones de pesos y porcentajes)

Variacion (%)

2016
(%)
Concepto 2015 Absoluta Nominal ceal
Aprobado  Modificado Ejercido 2016/2015 Ejercido/ 2016/2015
Aprobado
(A) (B) (€ (D) (E)=(D-A) __ (F)=(D/B) (6)=(D/A)
1. Total (11+111) 306,188.4  293,068.0 299,120.5  299,118.0 (7,070.4) 2.1 (6.6)
1l. Organismos subsidiarios 41,826.0 n.s. n.s. n.s. n.a. n.a. n.a.
11l. Empresas Productivas Subsidiarias del Estado  264,362.4 293,067.6  299,120.5 299,118.0 34,755.6 2.1 8.2
111.1. Exploracién y Produccion 255,746.1  216,058.1  241,228.4  241,228.4 (14,517.7) 11.6 (9.8)
111.2. Transformacion Industrial 4,952.3 56,770.2 45,158.7 45,158.7 40,206.4 (20.5) 771.9
111.3. Cogeneracion y Servicios 228.0 0.0 0.0 0.0 (228.0) n.s. n.a.
1.4, Perforacion y Servicios n.d. 3,215.5 3,587.9 3,587.9 n.a. 11.6 n.a.
111.5. Fertilizantes 221.8 525.0 378.9 378.9 157.1 (27.8) 63.3
111.6. Etileno 426.3 1,881.3 746.0 746.0 319.7 (60.3) 67.3
11.7. Logistica 630.6 6,316.3 7,017.0 7,014.5 6,383.9 111 963.5
111.8. Corporativo 2,157.3 8,301.2 1,003.6 1,003.6 (1,153.7) (87.9) (55.5)
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, Informe Anual 2016.
NOTA: Las variaciones reales fueron calculadas con el deflactor del indice de precios implicitos del PIB de 1.0459.
n.s. No significativo.
n.a. No aplicable.
n.d. No disponible.

El gasto vinculado con las importaciones y mercancia para reventa ascendidé a 370,501.0 mdp,
mayor en 7.2% real a lo ejercido en 2015, principalmente por el incremento de las compras
al exterior de gasolinas para cubrir el aumento en la demanda interna por 77.8 mbd,*¥ en
conjunto con una disminucién promedio de 55.9 mbd en la produccidn nacional por parte del

Sistema Nacional de Refinacion (SNR).

El gasto por compras de gasolinas al exterior fue de 370,501.0 mdp en 2016, debido a la mayor
demanda interna de combustibles en 77.8 mbd y a la disminucién promedio de 55.9 mbd en
la produccién nacional por parte del SNR, mientras que el gasto en inversién fue de 299,118.0
mdp en ese afio. Por lo que se requiere que Pemex establezca mecanismos que incrementen
la produccion interna de estos combustibles.

39/ Sjse considera la produccién de gasolina, diésel y combustdleo del SNR, ésta fue inferior en 123.3 mbd en promedio respecto

de 2015.

30



Grupo Funcional Desarrollo Econémico

VOLUMEN DE IMPORTACION DE PETROLIFEROS, 2011-2016 PRODUCCION NACIONAL DE PETROLIFEROS, 2011-2016
(Miles de barriles diarios) (Miles de barriles diarios)
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacidon de la SENER; Sistema FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de la SENER; Sistema
Nacional de Informacién Energética, noviembre de 2017. Nacional de Informacion Energética, noviembre de 2017.
NOTAS: La produccién de gasolinas excluye las naftas.

VOLUMEN DE IMPORTACION, PRODUCCION Y DEMANDA
DE GASOLINAS, 2011-2016
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de la SENER; Sistema
Nacional de Informacion Energética, http://sie.energia.gob.mx,
noviembre de 2017.
NOTAS: La produccion de gasolinas excluye las naftas.

El pago de impuestos indirectos fue de 467,957.1 mdp, un crecimiento real anual de 18.1%
respecto de 2015, debido al aumento de 28.2% en el pago del IEPS por la mayor importacion
de gasolinas para cubrir la demanda, asi como por el incremento de 2.1% en los pagos por
concepto del Impuesto al Valor Agregado (IVA).

Por su parte, los impuestos directos erogados fueron de 321,186.9 mdp, menores en 28.3%
respecto de lo pagado en 2015. Sin embargo, a su interior destaca el rubro de Derecho por la
Utilidad Compartida (DUC) que ascendi6 a 264,938.0 mdp, que crecié 197.2% real anual, aun
cuando Pemex fue objeto del estimulo fiscal otorgado en abril de 2016.%

4/ En el Decreto por el que se otorgan beneficios fiscales a los contribuyentes que se indican, publicado en el DOF el 18 de abril
de 2016, se “otorga un estimulo fiscal a los contribuyentes a que se refiere el articulo 39 de la Ley de Ingresos sobre
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PAGOS DE IMPUESTOS Y DERECHOS DE PETROLEOS MEXICANOS Y EMPRESAS PRODUCTIVAS SUBSIDIARIAS, 2015-2016

(Millones de pesos)

Variacion
Concepto 2015 2016 Real
Absoluta (%)
Impuestos Indirectos 378,943.7 467,957.1 89,013.4 18.1
Impuesto al Valor Agregado 147,110.0 157,148.0 10,038.0 2.1
Impuesto Especial sobre Produccién y Servicios 231,833.8  310,809.2 78,975.4 28.2
Impuestos Directos 428,406.5 321,186.9 (107,219.6) (28.3)
Derecho Ordinario sobre Hidrocarburos (10,484.9) n.d. n.a. n.a.
Sobre Extraccién de Hidrocarburos 437.6 n.d. n.a. n.a.
Especial sobre Hidrocarburos 10.8 n.d. n.a. n.a.
Sobre Hidrocarburos para el Fondo de Estabilizacion 23,478.7 n.d. n.a. n.a.
Para la Fiscalizacién Petrolera 6.6 n.d. n.a. n.a.
Para la investigacion cientifica y tecnoldgica en materia de energia 1,440.6 n.d. n.a. n.a.
Extraordinario sobre Exportacion de Petréleo Crudo (4,580.9) n.d. n.a. n.a.
Adicional sobre Hidrocarburos 19.7 n.d. n.a. n.a.
Para regular y supervisar hidrocarburos 19.5 n.d. n.a. n.a.
Por la Utilidad Compartida DUC (Anticipos) 266,136.0 0.0 n.a. n.a.
Por la Utilidad Compartida DUC (Declaraciones) 85,234.0 264,938.0 179,704.0 197.2
De Extraccién de Hidrocarburos 46,119.8 41,652.3 (4,467.5) (13.7)
Por la Exploracién de Hidrocarburos 906.6 950.6 44.0 0.3
Impuestos varios 19,662.3 13,646.1 (6,016.2) (33.6)
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, Informe Anual 2016.
NOTAS: Las variaciones reales fueron calculadas con el deflactor del indice de precios implicitos del PIB de 1.0459.

La suma de los parciales puede no coincidir debido al redondeo.
n.a. No aplicable.

n.d. No disponible.

El costo financiero es uno de los rubros con mayor crecimiento en las erogaciones de Pemex.
En 2016 fue de 86,922.7 mdp, mayor en 14.6% real en comparacidon con 2015 y 25.5%
respecto de lo programado, debido a un mayor nivel de deuda externa (aproximadamente
471,326.6 mdp), a la depreciacidn del peso frente al délar (20.5%) y el incremento en las tasas
de interés de referencia (la TIIE aumentd 2.6 pp).

Entre 2011 y 2016, los gastos totales, como porcentaje del PIB, pasaron de 12.2% a 8.5%, el
rubro que disminuyd su gasto en mayor proporcion fue “Impuestos directos” de 5.9% a 1.6%,
con una TMCRA negativa de 20.6%. Por su parte, los impuestos indirectos crecieron a una
TMCRA de 25.5% en ese periodo, y pasaron de 0.9% del PIB a 2.4% en el periodo. En este
renglén influyé el cambio en 2015 de la clasificacidn del IEPS por la enajenacion de gasolinas
y diésel, bajo el supuesto de que se trata de gravamenes que se aplican al consumo y no a las
actividades de exploracion o extraccién de hidrocarburos.

Hidrocarburos, respecto del porcentaje aplicable para efectos del limite en el monto de deduccidn por concepto de costos,
gastos e inversiones en el cdlculo del derecho por la utilidad compartida, en dreas terrestres o en areas maritimas con tirante
de agua inferior a quinientos metros”.
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En términos de su participacion dentro de los gastos totales, el gasto corriente representé el
11.9%, el de inversién 18.1%, mientras que los impuestos indirectos el 28.3%. Cabe sefalar
que este ultimo es el rubro con mayor crecimiento en comparacién con 2011, cuando fue
7.1% del total. Por otra parte, el costo financiero pasé de 1.4% a 5.3% en ese periodo.

GASTOS DE PEMEX, 2011-2016

(Millones de pesos y porcentajes)

Concepto

TMCRA
(%)

2011 2012 2013 2014 2015 2016

I. Gastos Totales (1.1+1.2+1.3+1.4+1.5)

1,775,135.0 1,927,101.1 1,878,882.2 1,900,847.6  1,641,101.0 1,655,388.0 (4.7)

1.1 Programable (1.1.1+1.1.2) 412,102.8 465,888.0 495,320.2 533,065.0 502,996.2 495,950.0 0.3
1.1.1 CorrienteV 144,842.2 153,894.7 161,750.0 174,286.1 196,807.8 196,832.0 2.8
1.1.2 Inversiéon? 267,260.6 311,993.3 333,570.2 358,778.9 306,188.4 299,118.0 (1.1)

1.2 Mercancia para reventa 381,396.7 397,214.2 373,424.1 382,954.4 330,346.9 370,501.0 (3.9)

1.3 Operaciones Ajenas netas (2,590.5) (3,809.8) (7,731.6) (291.8) 407.7 (207.0) (41.7)

1.4 Impuestos Indirectos 126,647.0 136,946.5 146,753.6 194,732.4 378,943.7 467,957.1 25.5

1.5 Impuestos Directos 857,579.0 930,862.2 871,115.9 790,387.6 428,406.5 321,186.9 (20.6)

1. Costo Financiero 25,228.0 38,396.6 32,600.7 42,658.8 72,553.6 86,922.7 23.8

I1l. Gasto Presupuestario (1.1+1.3+) 434,740.2 500,474.7 520,189.3 575,432.0 575,957.5 582,666.3 2.5
Porcentaje del PIB (%)

I. Gastos Totales (I.1+1.2+1.3+1.4+1.5) 12.2 123 11.7 11.0 9.0 8.5

1.1 Programable (1.1.1+1.1.2) 2.8 3.0 3.1 3.1 2.8 2.5
1.1.1 Corriente?/ 1.0 1.0 1.0 1.0 11 1.0
1.1.2 Inversion? 1.8 2.0 2.1 2.1 1.7 1.5

1.2 Mercancia para reventa 2.6 2.5 23 2.2 1.8 19

1.3 Operaciones Ajenas netas n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s.

1.4 Impuestos Indirectos 0.9 0.9 0.9 1.1 2.1 2.4

1.5 Impuestos Directos 5.9 6.0 5.4 4.6 2.3 1.6

1. Costo Financiero 0.2 0.2 0.2 0.2 0.4 0.4
I1l. Gasto Presupuestario (I.1+1.3+) 3.0 3.2 3.2 3.3 3.2 3.0

Proporcidn de los Gastos Totales (%)

|. Gastos Totales (I.1+1.2+1.3+1.4+1.5) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1.1 Programable (1.1.1+1.1.2) 23.2 24.2 26.4 28.0 30.6 30.0
1.1.1 Corriente!/ 8.2 8.0 8.6 9.2 12.0 11.9
1.1.2 Inversién? 15.1 16.2 17.8 18.9 18.7 18.1
1.2 Mercancia para reventa 215 20.6 19.9 20.1 20.1 22.4
1.3 Operaciones Ajenas netas (0.1) (0.2) (0.4) (0.0) 0.0 (0.0)
1.4 Impuestos Indirectos 7.1 7.1 7.8 10.2 23.1 28.3
1.5 Impuestos Directos 48.3 48.3 46.4 41.6 26.1 19.4
II. Costo Financiero 1.4 2.0 17 2.2 4.4 5.3
Il. Gasto Presupuestario (1.1+1.3+I1) 24.5 26.0 27.7 30.3 35.1 35.2
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de la SHCP, Cuenta Publica 2008-2014; de Pemex, Informes Anuales 2008-
2016, y del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Banco de Informacién Econdmica, febrero de 2017.
NOTAS: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
Las TMCRA fueron calculadas con el deflactor del indice de precios implicitos del PIB de 1.1853.
1/ Incluye: Servicios personales, Pensiones y Jubilaciones, y Otros.
2/ Incluye: Inversidn Fisica y Financiera.
TMCRA Tasa media de crecimiento real anual.
n.s. No significativo.
n.a. No aplicable.
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La suma de los impuestos directos e indirectos y el gasto corriente representan 59.5% de los
gastos totales, la importacion de mercancias el 22.4%, mientras que la inversidn fisica sélo
equivale a 18.1% de dichos gastos.

Pemex sefialé que con el fin de contar con los recursos financieros requeridos para los
proyectos de inversion fisica, aprovecha las oportunidades de negocio susceptibles de
realizarse a través de asociaciones y alianzas con terceros, entre los que destacan los
farmouts, esquemas de contratos de servicios, alianzas en el SNR, entre otros mecanismos
alternos que al materializarse podrdn traer beneficios a la empresa en inversiones,
competitividad e incremento patrimonial, aunque no necesariamente estan sujetos a lo
establecido en el articulo 102, fraccién Il, inciso b).*

Al respecto, Pemex no proporcioné evidencia, como estimaciones o proyecciones, del
incremento que estos mecanismos podran tener en el valor patrimonial de la empresa.

Entre los principales riesgos identificados en los egresos se encuentran los derivados de las
provisiones por los beneficios para los empleados, que se revisaron en el Resultado 2.

Plan de Ajuste Presupuestario

La SHCP anuncié el 17 de febrero de 2016 un ajuste preventivo al gasto por aproximadamente
100,000.0 mdp, derivado de los menores ingresos petroleros por la caida de los precios
internacionales del petréleo. Al respecto, la ASF solicitd a Pemex proporcionar la
documentacion que justifique la estimacién, aprobacién e implementacién de su programa
de ajuste presupuestal.

De la revisién del Acta de Sesidn Extraordinaria 905, en relacidn con los egresos, el Director
General sefald que la empresa, para cumplir con su meta de balance financiero, reduciria su
gasto en la misma proporcién que los ingresos.

Las lineas de ajuste propuestas en el corporativo y en todas las empresas subsidiarias serian:

e Generar eficiencias y reducir costos por un total estimado de 28.9 miles de mdp para
incrementar la productividad en la operacién y promover un uso racional de los recursos.

e Diferir y replantear inversiones por 64.9 miles de mdp, pero comprometer lo menos
posible la produccidn futura en funcién de su rentabilidad y disponibilidad de recursos.

e Ajustar el gasto de operacidén e inversiéon ante la caida de 25.0 ddlares en el precio
promedio del barril de crudo, a fin de canalizar los recursos hacia proyectos rentables bajo
los precios actuales. El monto de ajuste seria de aproximadamente 6.2 miles de mdp,
aplicable siempre y cuando las inversiones diferidas no fueran rentables a los precios
actuales y que no afectaran proyectos que ya estuvieran en proceso de produccién en
2016.

De acuerdo con el boletin de prensa nimero 15, publicado por Pemex el 29 de febrero de
2016, el ajuste presupuestal por cada subsidiaria se distribuyé de la manera siguiente:

4/ Oficio nim. CA/COMAUD/AI/GAFLTIEIR/EIR/023/2017 del 11 de diciembre de 2017.
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AJUSTE PRESUPUESTAL DE PEMEX, 2016

(Miles de millones de pesos)

Exploracion L Otras Empresas
, L . Transformacion . -
Lineas de Accion Corporativo y industrial Productivas Logistica Total
Produccién® Subsidiarias¥
Generar eficiencias y reducir costos 13.1 13.1 0.8 0.1 1.8 28.9
Diferir o replantear inversiones 0.0 27.5 35.4 0.2 1.8 64.9
Ajustar el gasto de operacion e inversidn 0.0 6.2 0.0 0.0 0.0 6.2
Total 13.1 46.8 36.2 0.3 3.6 100.0
FUENTE: Pemex, Boletin de prensa 15 del 29 de febrero de 2016.
NOTA: La suma de los parciales puede no coincidir debido al redondeo.
1/ Incluye Pemex Exploracion y Produccidn, asi como Pemex Perforacion y Servicios.
2/ Pemex Fertilizantes, Pemex Etileno, y Pemex Cogeneracion y Servicios.

De estos ajustes, los mds significativos se dieron en Exploracidon y Produccién, y en
Transformacion Industrial, con 83.0 miles de mdp, en las que el rubro “Diferir o replantear
inversiones” fue el mas afectado.

En clasificacién econdmica, el rubro de Inversién Fisica se redujo en 88,445.8 mdp,
principalmente en Obra Publica; el Gasto Corriente en 11,610.1 mdp, y a su interior la mayor
disminucién fue en el apartado De Operacidn, por 6,236.6 mdp, resultado neto de la
disminucién en los conceptos de Fletes, Conservacion y Mantenimiento, Servicios Técnicos, y
Otros Servicios Generales, mientras que los Servicios Personales decrecieron en 5,172.0 mdp.

SOLICITUD AUTORIZADA DE ADECUACION PRESUPUESTAL PARA PEMEX, 2016

(Millones de pesos)

Aprobado Modificado Diferencia
Concepto
A B C= (B-A)
I.  Total Egresos (1.1+1.2) 547,560.1 447,498.4 (100,061.7)
I.1. Gasto Programable (1.1.1+1.1.2+.1.3) 478,282.0 378,220.3 (100,061.7)
1.1.1. Gasto Corriente (1.1.1.1+1.1.1.2+1.1.1.3) 137,763.9 126,153.8 (11,610.1)
1.1.1.1 Servicios personales 90,949.0 85,777.0 (5,172.0)
1.1.1.2 De Operacion 45,497.2 39,260.6 (6,236.6)
1.1.1.3 Otras erogaciones 1,317.6 1,116.2 (201.4)
1.1.2. Pensiones y jubilaciones 47,450.1 47,444.3 (5.8)
1.1.3. Inversidn Fisica 293,068.0 204,622.2 (88,445.8)
1.2.Costo Financiero Neto 69,278.1 69,278.1 0.0
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficio no.
CA/COMAUD/AI/GAEPSPMF/EIF/343/2017 del 8 de agosto de 2017.
NOTA: La solicitud fue autorizada con niumero de folio 2016-52-tiy-2 del Mddulo de

Adecuaciones Presupuestales (MAPE) con fecha de autorizaciéon 08-02-2016.

El menor impacto de los ajustes en el gasto fue en el costo financiero, y en pensiones y
jubilaciones, debido a que son gastos ineludibles.

Entre 2011y 2016, el costo financiero neto tuvo una TMCRA de 23.8%, las pensiones en curso
de pago una tasa de 10.4% vy el pasivo laboral de Pemex de 23.7%. Estos rubros tienen una
tendencia creciente como proporcién del gasto total.
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BENEFICIOS A LOS TRABAJADORES, COSTO FINANCIERO Y PENSIONES Y JUBILACIONES EN CURSO DE PAGO, 2011-2016

(Miles de millones de pesos)
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de la SHCP, Cuenta Publica 2011-2016; Pemex, Estados Financieros Dictaminados 2011-
2012.

Es importante sefialar que a pesar de las modificaciones al sistema de pensiones de Pemex y
a la asuncidon de una parte del pasivo laboral por parte del GF, el monto, de acuerdo con los
Estados Financieros Dictaminados, fue de 1,220,409.4 mdp al cierre de 2016, mientras que
los recursos en los fideicomisos denominados Fondo Laboral Pemex (Folape) y el Fideicomiso
de Cobertura Laboral y de Vivienda (Ficolavi) fueron de 9,489.7 mdp, por lo que sélo cubren
el 0.8% de dicho pasivo. Este factor, entre otros, ha sido sefialado por diversas agencias
calificadoras como un elemento de riesgo para la EPE, por lo que no se descartan futuras
acciones de apoyo por parte del GF cuando esta empresa asi lo requiera.*?

Conclusiones

Al cierre de 2016, los egresos totales fueron por 1,655,388.0 mdp, menores en 3.6% real a lo
ejercido en 2015. El 47.7% correspondié al pago de impuestos directos e indirectos (789,144.0
mdp), el 29.9% al gasto programable (corriente 11.8% e inversidon 18.1%) y el resultado neto
de las operaciones ajenas (495,743.0 mdp) y el restante 22.4% a las importaciones vy
mercancia para reventa (370,501.0 mdp).

42/ Moody’s, “Moody’s afirma las calificaciones de PEMEX de Aa3.mx/Baa3; mantiene la BCA en b3 y la perspectiva negativa”,
comunicado de prensa, 27 de abril de 2017.

Fitch Ratings, “Fitch Ratifica Calificaciones de Pemex en AAA(mex); Perspctiva Estable”, comunicado de prensa, 28 de junio
de 2017.
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Por otro lado, el costo financiero representé el 5.3% de los egresos totales.

El gasto vinculado con las importaciones y mercancia para reventa fue mayor en 7.2% real a
lo ejercido en 2015, derivado de una disminucién de 55.9 mbd en la produccién de gasolinas
y un incremento de 77.8 mbd en la importacién de combustibles.

De los ajustes preventivos al gasto por 100.0 miles de mdp, los mds significativos se dieron en
Exploracidn y Produccidn, y en Transformacién Industrial, con 83.0 miles de mdp, en los que
el rubro de “Diferir o Replantear Inversiones” fue el mas afectado.

Al cierre de 2016, el pasivo laboral fue de 1,220,409.4 mdp, mientras que los recursos en el
Folape y en el Ficolavi solamente cubrieron el 0.8% de este pasivo. Lo anterior ha sido
identificado como un factor de riesgo, debido a que la EPE podria ser objeto de nuevas
aportaciones patrimoniales por parte del GF, lo que tendria implicaciones en las finanzas
publicas.

Por lo anterior, para que Pemex compita en mejores condiciones, se requiere que reduzca de
una manera viable el gasto de operacidon y administracion no productivo e implemente
mecanismos para vigilar el crecimiento del pasivo laboral, asi como ajustar el gasto en
inversidn para incrementar su patrimonio.

Las acciones emitidas con base en este resultado estdn dirigidas a promover la
implementacidon de mejores prdacticas gubernamentales, y a fortalecer la transparencia y la
rendicién de cuentas.

16-6-90T9N-02-0056-01-002 Recomendacion

Para que Petrdleos Mexicanos considere implementar, como parte de la actualizacién de su
Plan de Negocios, una estrategia viable que le permita incrementar el gasto en inversidn fisica,
a fin de fortalecer su competitividad productiva y aumentar su valor patrimonial, conforme al
articulo 102, fraccidn I, inciso b), de la Ley de Petréleos Mexicanos, en beneficio del Estado
Mexicano.

Se hace notar que Petrdleos Mexicanos informé que, con el fin de contar con los recursos
financieros requeridos para los proyectos de inversion fisica, definié en su Plan de Negocios
2017-2021 las oportunidades de negocio susceptibles de realizarse a través de asociaciones y
alianzas con terceros, entre otros esquemas, que al materializarse podran traer beneficios a
esta empresa en inversiones, competitividad e incremento patrimonial.

En razén de lo anterior, una vez que la Auditoria Superior de la Federacién cuente con la
evidencia de que estos mecanismos alternos incrementaran el valor patrimonial de Petréleos
Mexicanos, se podra dar por atendida la recomendacion.

4, Posicion Financiera de Pemex

El articulo 14 de la LPM establece que el Plan de Negocios de Pemex se elaborard y actualizara
con un horizonte de cinco afos y contendrd, entre otros, un diagndstico de la situacion
operativa y financiera de la empresa.

El marco legal de México no tiene una definicién de la posicién financiera ni sobre los
elementos que deban considerarse para evaluarla. Sin embargo, la literatura y las mejores
practicas en la materia sugieren que una forma de realizar dicho analisis es con base en los
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ingresos y gastos (que incluyen los subsidios y transferencias), cuyo resultado puede ser un
déficit o un superdvit, y complementarlo con el comportamiento de los préstamos netos
(disposiciones menos amortizaciones), lo cual se realizara en el siguiente resultado, a fin de
identificar fortalezas y areas de oportunidad de la entidad.

Pemex, en su Plan de Negocios 2016-2020, estimd alcanzar un superdvit financiero en su
balance entre 2019-2020,** como resultado de asignaciones en exploracién y produccién de
petréleo rentables, alianzas operacionales de actividades auxiliares, disciplina operativa y
eficiencia en costos.

En el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF) 2016 se determind que la meta de déficit
financiero para Pemex seria de 149,167.2 mdp, resultado de ingresos propios por 398,392.9
mdp y un gasto presupuestario por 547,560.1 mdp. El GF estimd que dicha meta garantizaba
gue el desempefio financiero de la EPE estaria en linea con la politica fiscal y contribuiria a
incrementar el gasto en inversidon en el sector energético del pais.

Balance Financiero

A consecuencia de la disminucidn en el precio de referencia de la mezcla mexicana en enero
de 2016, Pemex redujo su portafolio de inversidon y modifico sus objetivos comprometidos en
el Plan de Negocios 2016-2020, para cumplir con la meta de balance financiero establecida
en el PEF 2016, lo que implicd un ajuste presupuestario por 100,000.0 mdp. Ademas, reportd
una cuenta por pagar con proveedores y contratistas por 147,000.0 mdp, lo que presiond el
presupuestoy la liquidez de la empresa, y se determind que el monto por pagar en 2017 seria
de 73,200.0 mdp.

Al cierre de 2016, el balance financiero de Pemex registré un déficit de 101,659.9 mdp, una
mejora respecto de los 146,948.2 mdp obtenidos en 2015, resultado de incrementar sus
ingresos propios en 7.2% real y disminuir su gasto en 3.3% real. Con este resultado, Pemex
cumplié con la meta aprobada para el ejercicio fiscal 2016.

43/ Estimacion que refrendd en su Plan de Negocios 2017-2021.
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INDICADORES FISCALES DE PEMEX, 2015-2016

(Millones de pesos y porcentajes)

Variacion (%)

2016
(%)
2015 Nominal
Concepto Absoluta 2016/2015  Nomina Real
Aprobado Modificado Ejercido Ejercido/
2016/2015
Aprobado
(A) (B) @ (D) (E)=(D-A) (F)=(D/B) (G)=(D/A)
I.  Balance financiero (IV-V) (146,948.2) (149,167.2) (102,126.9) (101,659.9) 45,288.3 (31.8) (33.9)
1. Balance primario (IV-V.1) (74,394.6) (79,889.1) (15,191.5) (14,737.2) 59,657.4 (81.6) (81.1)
Ill.  Balance operativo (146,948.2) (149,167.2) (102,126.9) (101,659.9) 45,288.3 (31.8) (33.9)
IV.  Ingresos propios 429,009.3 398,392.9 481,456.1 481,006.4 51,997.1 20.7 7.2
V. Gasto presupuestario (V.1+V.2) 575,957.5 547,560.1 583,583.0 582,666.3 6,708.8 6.4 (3.3)
V.1 Gasto programable 502,996.2 478,282.0 496,086.2 495,950.0 (7,046.2) 3.7 (5.7)
V.2 Costo financiero 72,553.6 69,278.1 86,935.5 86,922.7 14,369.1 25.5 14.6

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacidn de la SHCP, Estadisticas Oportunas de Finanzas Publicas; de Pemex, Informe Anual 2016, y
del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia; y del Banco de Informacion Econdmica, febrero de 2017.

NOTAS: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
Las variaciones reales fueron calculadas con el deflactor del indice de precios implicitos del PIB de 1.0459.

1/ El resultado del balance operativo es igual al financiero, debido a que en 2015-2016 no se realizaron transferencias del GF, las
aportaciones de capital fueron consideradas como inversion financiera para Pemex.

El balance financiero de Pemex en 2016 mejord 33.9% real comparado con 2015, resultado
en el que influyeron principalmente los factores siguientes:

e Los apoyos del GF por 134,230.6 mdp para reducir el pasivo laboral por las pensiones de
los trabajadores; 40,213.9 mdp de un estimulo fiscal al Derecho por la Utilidad
Compartida (DUC); y 73,500.0 mdp por inyeccion de liquidez para el pago a proveedores
Y pensiones en curso.

e Los ajustes presupuestarios en los egresos, entre los que destacaron el recorte de
88,445.8 mdp en la inversidn fisica; 11,610.1 mdp en el gasto corriente; y de 5.8 mdp en
las pensiones y jubilaciones.

e Se revirtio el deterioro de los activos fijos de las Empresas Productivas Subsidiarias PEP,
PTI, PLy PE, de conformidad con las normas internacionales de contabilidad, en 271,709.4
mdp, 52,498.8 mdp, 5,829.5 mdp y 1,276.5 mdp, respectivamente, debido a que Pemex
prevé un escenario mas estable en el mercado de los hidrocarburos y por la reasignacion
de recursos hacia los proyectos con mayor rentabilidad y flujos netos de efectivo
derivados de mayor eficiencia en la extraccién de petréleo, asi como menores costos de
produccidn, la apreciacidn del ddlar estadounidense frente al peso, por el cambio en el
periodo utilizado para estimar los precios a largo plazo de las reservas probadas, el
aumento en los afios de recuperacion de los activos fijos, asi como una mejora en los
prondsticos de precios de las refinerias y la disminucion en la tasa de descuento.

e El costo financiero fue mayor en 25.5% respecto de lo aprobado y tuvo un incremento de
14.6% real respecto de 2015.

e La caida de los precios del petréleo. La mezcla mexicana de exportacidon pasé de un
promedio anual de 43.21 dpb en 2015 a 35.44 dpb en 2016.
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e La depreciacion del peso respecto del délar de los EUA, que fue equivalente a 99,247.2
mdp.

e Elincremento en las tasas de interés que repercutiéo en un mayor costo financiero de la
deuda en aproximadamente 31,070.9 mdp.

Los resultados del balance financiero mostraron que los ingresos propios no fueron
suficientes para cubrir el gasto presupuestario de la empresa, lo que en parte se atribuye a la
elevada carga fiscal a la que estd sujeta Pemex.*/

Las proyecciones realizadas por la Agencia Internacional de Energia consideran que los
precios de las referencias internacionales del petrdleo podrian alcanzar los 80.00 dpb en
2020,*/ lo que contribuiria a mejorar la posicion financiera de Pemex.

Balance Primario

En 2016, el balance primario fue deficitario en 14,737.2 mdp, una mejora de 81.1% real
respecto de 2015, aunque el costo financiero ascendié a 86,922.7 mdp, hecho por el que los
intereses de la deuda se cubrieron con mayor endeudamiento.

Por lo anterior, con el propdsito de mejorar la posicidn financiera, se recomienda fortalecer
el balance primario a mediano plazo, de tal forma que se generen los ingresos propios que
permitan cubrir el monto del costo financiero anual, o por lo menos su incremento, lo que
haria posible mantenerlo con una tendencia constante o decreciente.

Los resultados de los indicadores fiscales muestran que se cumplieron las metas financieras
aprobadas para Pemex, en lo cual influyeron el ajuste presupuestario, las aportaciones
patrimoniales y los apoyos de liquidez otorgados por el GF.

Los balances financiero y primario de Pemex, principales indicadores para conocer la posicion
financiera de la EPE, son deficitarios desde 2009, mientras que las mayores pérdidas se
registraron entre 2014 y 2016 debido a un mayor gasto en los rubros corriente, impuestos y
costo financiero; adicionalmente influyé el menor monto por ventas al exterior, asociadas a
la reduccion en la plataforma de exportacion y a la volatilidad de los precios de la mezcla
mexicana de crudo.

4/ Fitch Ratings, “Fitch Ratifica Calificaciones de Pemex en ‘AAA(mex)’; Perspectiva Estable”, comunicado de prensa, 28 de
junio de 2017”.

4/ International Energy Agency, “World Energy Outlook 2016”, pp. 48 y 109, 2016.
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BALANCE FINANCIERO Y BALANCE PRIMARIO DE PEMEX, 2008-2016

(Millones de pesos)
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, Informe Anual 2011-2016; y de la SHCP, Estadisticas
Oportunas de Finanzas Publicas, octubre 2017.

Balance financiero se refiere a la diferencia entre los ingresos propios y la suma del gasto programable,
las operaciones ajenas y el costo financiero.

Balance primario es el resultado de restar a los ingresos propios el gasto programable y las operaciones
ajenas.

En los CGPE de 2017 y 2018 se estimé que Pemex presentara déficits en su balance financiero
de aproximadamente 99,200.0 mdp y 89,500.0 mdp, respectivamente,*® con lo que se
mantendra la tendencia negativa en este indicador.

La calificadora Fitch Ratings, en su reporte “Petroleos Mexicanos (Pemex) Sensitivity Analysis”
de octubre de 2016, advirtié que Pemex podria enfrentar en el mediano plazo unainsolvencia
derivada de su elevada carga fiscal,*”” un paquete de medidas de apoyo gubernamental
insuficiente y por un efecto de largo plazo por la reduccién de Capex.*®

Asimismo, la calificadora explicé que México, a diferencia de otros paises emergentes como
Brasil y Colombia, mantuvo las obligaciones tributarias y de pago de dividendos para la
empresa sin ajustarse a las condiciones de mercado, lo cual orillé6 a Pemex a endeudarse para
cubrir el 100.0% de sus impuestos y con ello tener elevados costos financieros, estrategia que
definié como una “maniobra de fondeo ineficiente”. Por tanto, estimé que en el futuro la

4/ SHCP, CGPE 2018, p. 65.
47/ Fitch Ratings, “Petroleos Mexicanos (Pemex) Sensitivity Analysis”, 21 de octubre de 2016.

48/ Capital Expenditures (Capex o inversiones en bienes de capitales) son inversiones de capital que crean beneficios. Se ejecuta
cuando un negocio invierte en la compra de un activo fijo, o para afiadir valor a un activo existente con una vida util que se
extiende mas alla del afio imponible.
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empresa podria endeudarse aun mas conforme se incremente la presién del GF para recaudar
mas impuestos.

En marzo de 2016,* Fitch sefialé que la “liquidez de la compafiia estd reforzada por su
generacion robusta de flujo antes de impuestos, la cual es apoyada por su estructura
competitiva de costos operativos”, sin embargo Pemex tenia “indicadores de flujo de efectivo
débiles debido a los montos elevados transferidos al gobierno mexicano por derechos e
impuestos”.

Por lo anterior, la ASF solicité a Pemex los supuestos considerados para determinar que se
alcanzaria el equilibrio financiero entre 2019 y 2020, como lo ha sefialado en su Plan de
Negocios, asi como los elementos que soporten dichos supuestos.®”

Pemex respondié que la encargada de elaborar el Plan de Negocios 2016-2020 fue la entonces
llamada Subdireccién de Planeacién Estratégica,®” con el apoyo de diversas areas
corporativas de la EPE y sus subsidiarias durante 2015, y fue aprobado por el Consejo de
Administracién en diciembre de ese ano, por lo que los supuestos, las premisas y las
proyecciones se basaron en la informacidn que imperaba en ese momento.

Dicho documento estuvo vigente durante 2016 y determinaba las condiciones de la apertura
de los diferentes mercados, por lo que se realizaron supuestos sobre la trayectoria bajo la
cual se materializaria el balance financiero, con informacién sobre el gasto, la rentabilidad,
las migraciones y transformaciones industriales, entre otras premisas.>

En relacion con lo anterior, la ASF solicitd la metodologia para la evaluacion y calculo de
algunos riesgos asociados con la elaboracion del Plan de Negocios y la estimacidn sobre el
balance financiero.>*

Pemex informd algunas consideraciones que utilizd para la evaluacidon de los riesgos. Sin
embargo, no proporciond los célculos que demuestran estos supuestos con el objetivo de
lograr el equilibrio financiero. La informacidn se presenta en el cuadro siguiente:

49/ Fitch Ratings, “Fitch Asigna Calificacion ‘AAA(mex)’ a Emision de Certificados Bursétiles de PEMEX”, 15 de marzo de 2016.
50/ Oficio nim. DGAIE/222/2017 del 17 de marzo de 2017.
51/ Oficio nim. AlI-SADC-530/2017 del 10 de abril de 2017.

52/ De acuerdo con Pemex, mediante la informacién proporcionada a esta ASF, la informacion especifica fue reservada por 5
afios, a partir del 7 de abril de 2017, con fundamento en la LFTAIP, en relacion al articulo 111 de la Ley de Petrdleos
Mexicanos.

53/ Oficio nim. DGAIE/222/2017 del 17 de marzo de 2017.
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Riesgo

Evaluacidn

Cambio estructural del
mercado  nacional de
gasolina y diésel

La informacion con la que se contaba sobre la apertura del mercado de gasolinas y diésel, durante la elaboracion del
Plan de Negocios, era que las importaciones se abririan en 2017 y el precio seria liberado en 2018, por lo que Pemex
realizd supuestos del comportamiento de sus importaciones de ambos combustibles.

Liberalizacién e
incremento de la
importacion

Con los supuestos realizados para las importaciones, Pemex estimé en primer lugar la demanda total esperada. Sin
embargo, tomdé como base la produccidon nacional, sin considerar que Pemex tendria un incremento en las
importaciones de gasolina y diésel.

Una menor participacion
de Pemex en la produccion
de gasolinas para el
mercado nacional

No se realizé un analisis bajo este supuesto, ya que se estimé que Pemex mantendria sus seis refinerias, con lo que
cubriria aproximadamente el 50.0% de la demanda total de gasolinas; ademas, dada la capacidad excedente de
refinacidon en el mundo, no se considerd el riesgo de que terceros pudieran construir refinerias adicionales, ya que no
es econdmicamente razonable en México.

Cambio estructural del
mercado nacional de gas
LP y gas natural

En la Reforma Energética se establecieron los plazos para que el mercado de gas LP se abriera a la competencia: las
importaciones se abririan en 2016 y el precio se liberaria en 2017, se supuso que habria una pérdida inmediata de al
menos el 10.0% del mercado en 2016 y otro 10.0% en 2017, y a partir de ese afio se daria una pérdida gradual hasta
alcanzar un porcentaje de participacion del 20.0% de las importaciones en 2024.

En el caso del gas natural, se estimé una reduccién gradual hasta 2019.

Liberalizacion ~ de  los
precios

Las premisas que se utilizaron para las estimaciones de los precios de largo plazo de las gasolinas, consideraron los
“Criterios Generales de Politica Econémica 2015”, en los que se establecié un esquema transitorio de incrementos
graduales para que en 2018 se pudieran liberar los precios.

En ese sentido, Pemex proyectd los precios sin aplicar bandas en los montos de IEPS y los costos por logistica, costos
de manejo, margenes a estaciones de servicio y ajustes de calidad no fueron modificados.

En el caso de la frontera norte se considerd que el precio de las gasolinas dejaria de estar homologado al sur de Estados
Unidos.

Para el precio del gas LP, de acuerdo a lo establecido en el articulo 29 transitorio de la Ley de Hidrocarburos, se
considerd que su precio se liberaria a partir de 2017 y se aplicd lo establecido en la directiva de la Comisién Reguladora
de Energia, por lo que las proyecciones de precios se realizaron con base en los precios de referencia internacionales
de los productos que forman el gas LP.

Programa de Cesion de
Contratos de Gas Natural

Los supuestos utilizados a este respecto se referencian con el cambio estructural del mercado de gas LP y gas natural.
Sin embargo, el primer documento oficial que establece la obligacion de Petréleos Mexicanos de instrumentar un
Programa de Cesién de Contrato fue publicado en el DOF el 15 febrero de 2016 (RES/997/2015), posterior a la
autorizacion del Plan de Negocios.

Ajuste de las condiciones
del modelo econémico de
los contratos en las rondas
futuras

A fin de mejorar la participacién de contratos en futuras rondas, Pemex considerd participar en licitaciones para
contratos de exploracion en aguas profundas y no convencionales, con base en la primera version del Plan Quinquenal
de Licitaciones para Exploracion y Extraccion de Hidrocarburos 2015-2019, ya que el inventario de asignaciones de
produccién contaba con suficientes reservas a desarrollar. Para estos casos, estimé un régimen fiscal para garantizar
un retorno aceptable para cada bloque asignado.

Por su parte, las asignaciones de produccidn, se clasificaron en cuatro grandes rubros:

1) Asignaciones que, bajo el régimen fiscal de asignaciones, atin eran rentables después de impuestos y para las
cuales Pemex contaba con capacidades técnicas para su explotacion.

1I)  Asignaciones rentables después de impuestos, pero para las que Pemex necesitaba desarrollar capacidades
técnicas.

1Il) Aquéllas que eran rentables antes de impuestos, pero no asi después de impuestos.
IV) Aquéllas que no eran rentables antes de impuestos.

Para los numerales 1) y IV), no se realizaron ajustes al modelo econémico. En el caso de Il) y ll), se modificé para cada
asignacion el régimen fiscal para permitir obtener un retorno razonable y, en el caso de aquellas candidatas a farmout
con socio, dado que ya tenian una inversidn importante por parte de Pemex, se supuso que, a partir de que fueran
migradas, ademas de modificar el régimen fiscal para permitir un retorno razonable, Pemex aportaria el 40% de las
inversiones futuras a cambio de recibir el 60% de los ingresos

FUENTE:
NOTAS:

Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, oficio nim. Al-SADC-530/2017 del 10 de abril de 2017.
De acuerdo con Pemex, mediante la informacidn proporcionada a la ASF, la informacion especifica fue reservada por 5 afios,

a partir del 7 de abril de 2017, con fundamento en la LFTAIP, en relacidn al articulo 111 de la Ley de Petréleos Mexicanos.

Farmout es una asociacion estratégica entre una empresa que tiene derechos de explotacion y produccién con un tercero (o
varios) a quien le transfieren (migran) algunos de esos derechos. Estos acuerdos pueden tener diferentes metas segun sea
el contrato. De parte del duefio del bloque se puede pretender: arrendar el uso del subsuelo para incrementar produccion,
capitalizarse, compartir riesgos, obtener informacién geoldgica, obtener acceso a tecnologia, liberar capacidad operativa y
reducir requerimientos de capital, o simplemente perforar pozos.
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Pemex sefialé que las premisas utilizadas en la elaboracién del Plan de Negocios 2016-2020
cambiaron drdsticamente durante 2016, por lo que se revisé dicho plan con premisas y
supuestos conservadores. Cabe sefalar que en el Plan de Negocios 2017-2021 se presentan
las perspectivas financieras y operativas de Pemex bajo un escenario central y uno mejorado,
pero no se hace referencia a uno con supuestos menos favorables.

Asimismo, mediante el oficio num. CA/COMAUD/AI/GAFLTIEIR/EIR/023/2017 del 11 de
diciembre de 2017, Pemex informd que se realizaron esfuerzos institucionales para la
generacidon de un proyecto de Politicas y Lineamientos de Administracion de Riesgos
Empresariales,> y que para las proximas actualizaciones del Plan de Negocios se estableceran
los riesgos estratégicos para la construccién de los escenarios de riesgos establecidos en el
articulo 14 de la LPM.

La ASF tuvo acceso a las variables y supuestos utilizados por Pemex para la elaboracion de sus
planes de negocios 2016-2020 y 2017-2021. Las principales diferencias entre ambos planes
de negocios, se describen a continuacion:

PRINCIPALES DIFERENCIAS EN LOS SUPUESTOS UTILIZADOS PARA LA ELABORACION DEL PLAN DE NEGOCIOS

Premisa 2016-2020 2017-2021

Precio del petrdleo Promedio estimado para el periodo En linea con los futuros del Brent y ajustados a la
2016-2025. mezcla mexicana, lo que resulté en un precio mayor.

Tasa de interés Tasas crecientes de acuerdo a los promedios de

futuros en el mercado.

Tipo de cambio Depreciacion de 2.0 pesos por ddlar.

PIB Disminucién en 1.0 punto porcentual.

Supuestos: e Reduccion de gastos. e Se mantiene la disminucién de costos lograda en
e Focalizacién en negocios rentables. 2016.
e Alianzas en transformacion industrial. e Incrementos en productividad.
e Retiro de mercados no rentables. e Asignaciones rentables después de impuestos.
e Reduccion del pasivo laboral. e Agresivo programa de farmout en PEP.
e Proyectos de desarrollo. e Alianzas en operaciones auxiliares y para la

configuracién de refinerias.

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficios nim. AI-SADC-530/2017 del 10 de abril de 2017
y CA/COMAUD/AI/GAEPSPMF/EIF/347/2017 del 9 de agosto de 2017.

NOTA: De acuerdo con Pemex, la informacion especifica fue reservada por 5 afios, a partir del 7 de abril de 2017,
con fundamento en la LFTAIP y en relacién con el articulo 111 de la Ley de Petréleos Mexicanos.

PEP Pemex Exploracion y Produccion.

La ASF compard las variables macroecondmicas consideradas en los escenarios base del Plan
de Negocios con estimaciones realizadas por la SHCP y Bloomberg. Las variables consultadas
fueron:

54/ Presentado al Comité de Auditoria de Pemex, Acuerdo 006 de la Sesién Extraordinaria 23/2017 del CAUD.
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PROYECCION DE VARIABLES ECONOMICAS CLAVE

(Ddlares por barril y porcentajes)

bremisa CGPE 2018 Bloomberg

2017 2018 2017 2018

Precio del petréleo Mezcla Mexicana 43.00 46.00
Precio del petréleo BRENT 56.73 55.75
Tasa de crecimiento del PIB de México 2.0-2.6 2.0-3.0 2.10 2.20
Tasa de interés 6.70 7.00 7.00 6.35
Tipo de cambio (pesos por ddlar) 18.70 18.10 18.10 18.29
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de la SHCP, Criterios Generales de Politica

Econdmica 2018; y de Bloomberg, octubre 2017.

Entre 2000 y 2017, los resultados de las plataformas de produccion y de exportacion, de los
precios del petréleo y del gas LP mantienen una tendencia a la baja, ademas de que la brecha
entre demanda y produccién de petroliferos cada vez es mas amplia.

PRECIOS DEL PETROLEO CRUDO Y DEL GAS LICUADO, 2000-2017 PRODUCCION Y EXPORTACION DE PETROLEO CRUDO, 2000-2017

(Ddlares por barril) (Miles de barriles diarios)
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, base de datos FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, base de datos
institucional, octubre de 2017. institucional, octubre de 2017.
La serie de gas licuado no presenta informacién para los afios * El dato de 2017 corresponde al mes de agosto.
2015-2016.
* El dato de 2017 corresponde al mes de agosto.
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PRODUCCION Y DEMANDA INTERNA DE PETROLIFEROS, 2004-2016

(Miles de barriles equivalentes de crudo diarios)
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, base de datos
institucional, octubre de 2017.
* El dato de 2017 corresponde al mes de agosto.

Los resultados de los balances financiero y primario entre 2009 y 2016, asi como las
perspectivas para 2017 y 2018, sugieren que para regresar al equilibrio financiero en 2019-
2020, Pemex requiere identificar areas de mejora en su planeacién financiera, en la
canalizacién de recursos a aquellas actividades de mayor rentabilidad y en incrementar la
productividad de la empresa, con el propdsito de fortalecer los resultados en el mediano
plazo, debido a que el deterioro de la posicidn financiera de Pemex comenzé antes de la caida
de los precios internacionales del petréleo en 2015.

De acuerdo con las mejores practicas internacionales en la materia, se considera que la
sostenibilidad en las finanzas y la deuda de un ente publico se logra cuando se mantiene, a
mediano plazo, una tendencia constante o decreciente en la relacidn entre el total de sus
pasivos respecto de los ingresos que tiene la capacidad de generar y obtener.>

Con base en este criterio, se recomienda aplicar las medidas de disciplina, responsabilidad y
prudencia financiera que permitan incrementar los ingresos propios, disminuir el gasto de
operacion y administracién no productivo, elevar la inversidn presupuestaria, administrar con
eficiencia la deuda y el costo financiero, para fortalecer de manera persistente a mediano
plazo los balances financiero y primario.

Para lograr lo anterior, sera pertinente incrementar de forma sostenida la produccién;
disminuir el costo de produccidn, ventas y logistica; elevar la productividad en todas las
actividades; y mejorar la carga fiscal sin detrimento de su contribucidon en los ingresos
petroleros del Gobierno Federal.

55/ Al respecto se sugiere revisar:
e FMI, “Assessing Sustainability”, 2002;
e FMI, “Modernizing the Framework for Fiscal Policy and Public Debt Sustainability Analysis”, 2011;
e INTOSAI, “ISSAI 5411 Indicadores de Deuda”, 2010; y

e Banco Interamericano de Desarrollo, “Vivir con Deuda-Cémo contener los riesgos del endeudamiento publico”, 2007.
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Asimismo, la ASF reitera la necesidad de evaluar la posicién financiera de Pemex con base en
pardmetros objetivos y confiables, debido a que los planes de negocios 2016-2020 y 2017-
2021 plantean que la empresa alcanzara el equilibrio financiero entre 2019-2021. Sin
embargo, el comportamiento de las variables no converge con lo estimado para alcanzar las
metas planteadas que estabilicen y reviertan el declive de la produccién en el mediano plazo,
y con ello coadyuvar a alcanzar dicho equilibrio financiero.

Ademas, se considera pertinente que Pemex implemente esquemas financieros que no sélo
impliquen la disminucion del gasto no productivo y la reduccidn del financiamiento para
cumplir con sus compromisos, sino que también incrementen la productividad y
competitividad, asi como implementar las estrategias de negocios que generen mayor valor
para el Estado Mexicano.

Informacion contable
I. Estados Consolidados del Resultado Integral

Uno de los factores para alcanzar el equilibrio financiero es revertir la perdida integral. Al
cierre de 2016, Pemex redujo 90.3% en términos reales su pérdida integral, debido a que
diversos rubros de costos, gastos y pago de impuestos disminuyeron mads que sus ingresos.
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ESTADOS CONSOLIDADOS DEL RESULTADO INTEGRAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2016

(Millones de pesos)

Al 31 de diciembre Variacién
2015 2016 Nominal Real (%)
Ventas netas:

En el pais 746,235.9 670,000.5 (76,235.4) (14.2)
De exportacion 407,214.4 395,118.1 (12,096.3) (7.2)
Ingresos por servicios 12,912.1 14,427.1 1,515.0 6.8
Total de ventas 1,166,362.5 1,079,545.7 (86,816.8) (11.5)
(Reversa) deterioro de pozos, ductos, propiedades, planta y equipo 477,944.7 (331,314.3) (809,259.0) n.a.
Beneficio por modificacion en plan de pensiones (92,177.1) 0.0 92,177.1 n.a.
Costo de lo vendido 895,068.9 867,580.6 (27,488.3) (7.3)
Rendimiento (pérdida) bruto (114,474.0) 543,279.4 657,753.4 n.a.
Otros ingresos (Gastos), neto (2,373.3) 18,955.6 21,328.8 n.a.

Gastos generales:
Gastos de distribucion, transportacién y venta 28,928.6 25,231.2 (3,697.4) (16.6)
Gastos de administracion 112,472.1 112,653.5 181.4 (4.2)
Beneficio por modificacion en plan de pensiones (103,861.0) 0.0 103,861.0 n.a.
Rendimiento (pérdida) de operacién (154,387.1) 424,350.2 578,737.3 n.a.
Ingreso financiero 14,990.9 13,749.3 (1,241.6) (12.3)
Costo financiero? (67,773.6) (98,844.5) (31,070.9) 39.4
Costo por derivados financieros, neto (21,449.9) (14,001.0) 7,448.9 (37.6)
Pérdida en cambios, neto (154,765.6) (254,012.7) (99,247.2) 56.9
(228,998.2) (353,108.9) (124,110.8) 47.4
Rendimiento neto en la participacion en los resultados de compafiias asociadas y 2,318.1 2,135.8 (182.3) (11.9)
Rendimiento (pérdida) antes de derechos, impuestos y otros (381,067.2) 73,377.1 454,444.2 n.a.
Derechos sobre extraccion de petrdleo y otros 377,087.5 304,813.4 (72,274.1) (22.7)
Impuestos netos a la utilidad (45,587.3) (40,291.9) 5,295.3 (15.5)
Total de derechos, impuestos y otros 331,500.2 264,521.4 (66,978.8) (23.7)

Pérdida neta (controladora y no controladora)

(712,567.4)  (191,144.3)

521,423.1 (74.4)

Pérdida neta controladora (712,434.9) (191,645.6) 520,789.3 (74.3)

Pérdida neta no controladora (132.4) 501.2 633.6 n.a.
Otros resultados integrales:

Partidas que serdn reclasificadas posteriormente al resultado del ejercicio:

Activos financieros disponibles para la venta (3,206.3) 207.8 3,414.1 n.a.

Efecto por conversion 13,262.1 21,386.9 8,124.8 54.2

Partidas que no seran reclasificadas posteriormente al resultado del ejercicio:

Ganancias (pérdidas) actuariales por beneficios a empleados 78,556.6 106,277.8 27,721.2 29.4
Total de otros resultados integrales 88,612.4 127,872.5 39,260.1 38.0
Resultado integral total (623,955.0) (63,271.9) 560,683.2 (90.3)

FUENTE: Elaborado por la ASF con datos de la SHCP, Cuenta Publica 2016, del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Banco de

Informacién Econdmica, febrero de 2017.

NOTAS: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.

Las variaciones reales se calcularon con el deflactor del indice de precios implicitos del PIB de 1.0459.

1/ Incluye productos financieros por inversiones y ganancia por tasa de descuento de pasivo por taponamiento de pozos en 2015
y 2016.

2/ Incluye principalmente intereses de la deuda.

n.a. No aplicable.

A diciembre de 2016, los ingresos totales (total de ventas) de Pemex fueron 1,079,545.7 mdp,
menores en 11.5% real respecto al mismo mes de 2015, principalmente por la disminucién
del precio promedio de la mezcla mexicana de exportacidon que pasé de 86.08 dpb en 2014 a
35.44 dpb en 2016,° y una reduccién promedio de 11.3% en la plataforma de produccién

durante ese periodo.

La carga impositiva de la empresa fue de 264,521.4 mdp, un decremento real de 23.7% en
comparacién con el monto erogado en diciembre de 2015 y fue equivalente al 24.5% de los
ingresos totales, 3.9 puntos porcentuales (pp) menos de lo observado en 2015. Sin embargo,

56/ Entre 2015 y 2016, el precio promedio del petréleo pasé de 43.21 dpb a 35.44 dpb.
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al considerar los costos de ventas y de administracion, Pemex presenté una pérdida neta del
ejercicio de 191,144.3 mdp.

El reporte al cuarto trimestre de 2016 sefialé que el costo de ventas disminuyé 60.0%,”/

debido a una reversién parcial del deterioro de los activos por mayor eficiencia, registrada en
el concepto “otros” derivada, principalmente por lo siguiente:

i)  Eficiencias en extraccién y costos de produccion;
ii)  Apreciacion del délar frente al peso;

iii) El cambio en el periodo utilizado para estimar el valor de recuperacion de los activos fijos
de 20 a 25 afios de acuerdo con la modificacién al procedimiento de cuantificacion y
certificacion de reservas;

iv) Larecuperacién en el precio de la mezcla.

En consecuencia, el rendimiento bruto pasé de una pérdida de 114,474.0 mdp en 2015 a una
ganancia de 543,279.4 mdp.

La cuenta de otros ingresos se vio afectada por una pérdida ocasionada por la cesién de
activos al Centro Nacional de Control del Gas Natural (CENAGAS), parcialmente
contrarrestada por la acreditacion de impuestos de ejercicios anteriores.>®

Los gastos generales (de distribucion, transportacion y venta, de administracion y Beneficio
por modificacion del Plan de Pensiones) aumentaron 100,345.0 mdp, debido principalmente
a que en 2015 se contabilizé un ahorro en los beneficios a los empleados por modificaciones
al plan de pensiones y jubilaciones.

Como resultado de lo anterior, el rendimiento de operacion fue de 424,350.2 mdp, por lo que
logro revertirse luego de la pérdida de operacidn de 154,387.1 mdp registrada en 2015.

Respecto a los impuestos y derechos, si bien el régimen fiscal de Pemex ha sido modificado
en diversas ocasiones desde la aprobacion de la Reforma Energética, la carga fiscal de la EPE
aun es considerado como elevada.

El GF otorgd, en 2016 y 2017, beneficios fiscales a operadores de asignaciones, con lo cual
pueden elegir entre dos esquemas para calcular el limite de deducibilidad de costos aplicable
al Derecho por la Utilidad Compartida (DUC):

57/ Representa el costo de produccién o adquisicién de los inventarios al momento de la venta, incrementado, en su caso, por
las reducciones en el valor neto de realizacion de los inventarios durante el periodo. Incluye principalmente depreciacién,
amortizacion, gastos asociados al personal y gastos relacionados con el proceso productivo.

8/ Resolucién por la que la Comisién Reguladora de Energia actualiza el Titular del Permiso de Transporte de Gas Natural
G/061/TRA/99, correspondiente al Sistema Nacional de Gasoductos, para quedar a nombre del Centro Nacional de Control
del Gas Natural.
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DERECHO POR UTILIDAD COMPARTIDA: LIMITE DE DEDUCIBILIDAD DE COSTOS

Decreto por el que se otorgan
beneficios fiscales a los contribuyentes
que se indican, DOF, abril 2016

Ley de Ingresos sobre

Tipo de campo Hidrocarburos

Terrestre 2016 -11.075% 8.30 dpb
2017 - 11.550%
Aguas someras 2018 - 12.025% 6.10 dpb

2019 -12.500%
FUENTE: Pemex, Reporte de resultados dictaminados al 31 de diciembre de 2016.

Por lo anterior, a partir de 2015, los Derechos se refieren solamente al Derecho a la Utilidad
Compartida, y los impuestos y derechos a la exploracién y extraccién de hidrocarburos estan
considerados dentro del costo de ventas.

El beneficio que se obtuvo por la aplicacidon del Decreto fue de 40,213.9 mdp. También se
otorgd por parte del GF un estimulo fiscal por la cantidad de 28,439.4 mdp el 16 de noviembre
de 2016. Este estimulo consistid en un crédito contra el DUC como medida para atenuar el
impacto generado en el entorno financiero de las empresas asignatarias de exploracién y
extraccién de hidrocarburos en México, debido a que los precios internacionales de los
energéticos continuaban deprimidos, lo que afectd las economias de diversos paises.

Enlo que se refiere a la evolucion de la pérdida neta, presentd una disminucion de 74.4% real,
en comparacion a un afio antes. Dicha disminucidn se explicd principalmente por la mejora
en el rendimiento de operaciéon que fue contrarrestado, entre otros, por los factores
siguientes:

e Elincremento de 39.4% real en los intereses a cargo netos respecto a 2015.

e Una pérdida en cambios mayor en 56.9% real en comparacién con el cierre de 2015,
resultado de la depreciacién del peso frente al ddlar.

e Elimpuesto neto a la utilidad fue mayor en 15.5% real respecto de 2015.

Con base en lo anterior, la Pérdida Integral en 2016 fue de 63,271.9 mdp, menor en 90.3%
real respecto de 2015, en lo que incidié el incremento de 38.0% real anual en el rubro de otros
resultados integrales, principalmente por el incremento de los beneficios para los empleados
por ganancias actuariales, las cuales se originaron por la actualizacion de las tasas utilizadas
para el cdlculo de dichos beneficios.

En el andlisis trimestral de la informacidn contable, la pérdida integral en el cuarto trimestre
de 2016 se revirtié para ubicarse en 86,809.8 mdp. El primer resultado positivo en 11
trimestres.>

59/ De acuerdo con el Informe de Resultados de Pemex al tercer trimestre de 2017, la pérdida integral fue de 101,808.0 mdp.
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UTILIDAD (PERDIDA) INTEGRAL, DEL PRIMER TRIMESTRE DE 2011 AL CUARTO TRIMESTRE DE 2016

(Miles de millones de pesos)
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, Reporte de Resultados,
informes trimestrales del primer trimestre de 2011 al cuarto trimestre de
2016.

Del analisis de la informacién del estado de resultados consolidado de Pemeyx, se detectd que
continta la vulnerabilidad de la EPE, en especial un riesgo de liquidez, por la carga impositiva
sobre los ingresos de la empresa.

Il. Estado de Situacion Financiera

Los estados financieros consolidados han sido preparados bajo la hipétesis de negocio en
marcha, la que supone que Pemex podra cumplir con sus obligaciones de pago y considera
los flujos de efectivo de sus actividades de operacién en 2017. Las principales variaciones con
respecto al afio siguiente, se muestran a continuacion:
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ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Millones de pesos)

Variaciones

Concepto 2016 2015

Nominal Porcentual
Activo circulante
Efectivo y equivalentes de efectivo 163,532.5 109,368.9 54,163.6 49.5
Cuentas por cobrar, neto 133,220.5 79,245.8 53,974.7 68.1
Inventarios, neto 45,892.1 43,770.9 2,121.2 4.8
Activos no financieros mantenidos para la venta 7,460.7 33,213.8 (25,753.1) (77.5)
Activos financieros disponibles para la venta 435.6 0.0 435.6 100.0
Instrumentos financieros derivados 4,857.5 1,601.1 3,256.4 203.4
Total del activo circulante 355,398.9 267,200.5 88,198.4 33.0
Activo no circulante
Activos financieros disponibles para la venta 6,027.5 3,944.7 2,082.8 52.8
Inversiones permanentes en acciones 23,154.6 24,165.6 (1,011.0) (4.2)
Pozos, ductos, propiedades, planta y equipo, neto 1,667,742.2 1,344,483.6 323,258.6 24.0
Documentos por cobrar a largo plazo 148,607.6 50,000.0 98,607.6 197.2
Impuestos diferidos 100,324.7 54,900.4 45,424.3 82.7
Efectivo restringido 10,478.6 9,246.8 1,231.8 13.3
Activos intangibles 8,639.2 14,305.0 (5,665.8) (39.6)
Otros activos 9,512.6 7,407.7 2,104.9 28.4
Total del activo no circulante 1,974,487.0 1,508,453.8 466,033.2 30.9
Total del activo 2,329,885.9 1,775,654.3 554,231.6 31.2
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ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Millones de pesos)

Variaciones

Concepto 2016 2015

Nominal Porcentual
Pasivo circulante
Deuda a corto plazo y porcidn circulante de la deuda LP 176,166.2 192,508.7 (16,342.5) (8.5)
Proveedores 151,649.5 167,314.2 (15,664.7) (9.4)
Impuestos y derechos por pagar 48,839.6 43,046.7 5,792.9 13.5
Cuentas y gastos acumulados por pagar 18,666.6 13,237.4 5,429.2 41.0
Instrumentos financieros derivados 30,868.0 27,300.7 3,567.3 13.1
Total del pasivo circulante 426,189.9 443,407.7 (17,217.8) (3.9)
Pasivo no circulante
Deuda a largo plazo 1,807,004.5 1,300,873.2 506,131.3 38.9
Beneficios a los empleados 1,220,409.4 1,279,385.4 (58,976.0) (4.6)
Provision para créditos diversos 88,317.9 73,191.8 15,126.1 20.7
Otros pasivos 16,837.9 8,288.1 8,549.8 103.2
Impuestos diferidos 4,134.5 2,183.8 1,950.7 89.3
Total del pasivo no circulante 3,136,704.2 2,663,922.3 472,781.9 17.7
Total del pasivo 3,562,894.1 3,107,330.0 455,564.1 14.7
Patrimonio (déficit), neto
Participacion controladora:
Certificados de Aportacion A 356,544.4 194,604.8 161,939.6 83.2
Aportaciones del Gobierno Federal 43,730.6 43,730.6 0.0 0.0
Reserva legal 1,002.1 1,002.1 0.0 0.0
Resultados acumulados integrales (163,399.4) (306,023.0) 142,623.6 (46.6)
Déficit acumulado:
De ejercicios anteriores (1,280,217.0) (552,808.8) (727,408.2) 131.6
Pérdida neta del afio (191,645.6) (712,435.0) 520,789.4 (73.1)
Total participacion controladora (1,233,984.9)  (1,331,929.3) 97,944.4 (7.4)
Total participacion no controladora 976.7 253.3 723.4 (285.6)
Total del patrimonio (déficit), neto (1,233,008.2) (1,331,676.0) 98,667.8 (7.4)
Total del pasivo y patrimonio (déficit), neto 2,329,885.9 1,775,654.0 554,231.9 31.2
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El efectivo y equivalentes de efectivo se incrementd en 54,163.6 mdp (49.5%) debido al efecto
neto entre la cobranza y captaciones de recursos por financiamientos, compensandose
parcialmente con el pago de impuestos y amortizaciones de financiamientos, asi como al pago
de compromisos de operacion e inversién.

Las cuentas por cobrar neto aumentaron en 53,974.7 mdp (68.1%) originado, por mayores
saldos de clientes extranjeros por 17,700.0 mdp (102.2%) ocasionados por un mayor precio
de la mezcla de exportacién al cierre de 2016 en comparacién con 2015, asi como por
incrementos en el volumen vendido y la apreciacién del délar americano frente al peso,
mayores saldos en clientes nacionales por 10,341.0 mdp (35.4%), un incremento en deudores
diversos por 11,664.0 mdp (108.4%), y el incremento en derechos e impuestos por recuperar
de afios anteriores en 18,651 mdp (61.3%).

Activos no financieros mantenidos para la venta disminuyeron en 25,753.1 mdp (77.5%)
debido a que se realizd la transferencia de activos a CENAGAS, dando de baja 35,333.0 mdp,
compensado con el registro por 7,461.0 mdp derivado de la solicitud por parte de PEP a la
Secretaria de Energia (SENER) del resarcimiento del valor de las inversiones en activos fijos
asociados a campos que no le fueron asignados.

El rubro de instrumentos financieros derivados se incrementd en 3,256.4 mdp (203.4%)
debido a la reestructura de instrumentos financieros derivados y a los movimientos de las
variables de mercado involucradas en la valuacién del valor razonable, como tipos de cambio,
tasas de interés de las divisas y el spread crediticio de las contrapartes financieras (CVA o
Ajuste por Riesgo de Crédito).

La variacion pozos, ductos, propiedades, planta y equipo por 323,258.6 mdp es resultado del
efecto neto de las nuevas inversiones y la depreciacion del ejercicio y principalmente al
reconocimiento de una reversa neta de deterioro en los activos fijos (efectuada el afio
anterior) por un monto de 331,314.3 mdp, originada principalmente por la reasignacion de
recursos hacia los proyectos con mayor rentabilidad y flujos netos de efectivo derivados de
mayor eficiencia en la extraccidon de petrdleo, asi como menores costos de produccion, la
apreciacion del délar estadounidense frente al peso y por el cambio en el periodo utilizado
para estimar los precios a largo plazo de las reservas probadas, el aumento en los afios de
recuperacion de los activos fijos, asi como una mejora en los prondsticos de precios de las
refinerias.

El incremento en documentos por cobrar a largo plazo por 98,607.6 mdp (197.2%) se origind
por la aportacién del Gobierno Federal soportada en titulos de crédito para asumir una
proporcién de las obligaciones de las pensiones y jubilaciones en curso de pago.

Los impuestos diferidos se incrementaron en 45,424.3 mdp (82.7%), derivado del
reconocimiento del Derecho por la Utilidad Compartida diferido activo por 27,651.0 mdp
asociado a asignaciones, el cual podrd aprovecharse en ejercicios fiscales futuros contra
deducciones no aplicadas hasta el ejercicio 2016, asi como a un incremento en impuestos
sobre la renta diferido activo por 17,773.0 mdp.

El pasivo se incrementdé en 455,564.1 mdp (14.7%) ubicandose en 3,562,894.1 mdp,
principalmente por los siguientes efectos:
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Deuda documentada, la porcidn de deuda a corto plazo disminuyé en 16,342.5 mdpy la deuda
a largo plazo aumentd en 506,131.3 mdp, presentando un aumento neto de 489,789.0 mdp
(32.8%) en comparacién con el saldo al 31 diciembre de 2015.

Los pasivos por beneficios a los empleados mostraron una disminucidon de 58,976.0 mdp
(4.6%), por el reconocimiento de las ganancias actuariales derivadas del incremento en la tasa
de descuento utilizada para determinar el valor presente de las obligaciones por este
concepto, misma que pasé de 7.41% en 2015 a 8.17% en 2016, y al reconocimiento del costo
neto del periodo, disminuido por las aportaciones realizadas al Fondo Laboral Pemex
(FOLAPE) y por los pagos efectuados por concepto de los servicios médicos y hospitalarios
otorgados a los pensionados y sus beneficiarios.

Se incremento el patrimonio en 161,939.6 mdp (83.2%). El 21 de abril de 2016 el GF efectud
una aportacién patrimonial a Pemex por un monto de 26,500.0 mdp, esta aportacién se
reconocio como un incremento en los Certificados de Aportacién “A”. El 3 de agosto de 2016,
se incrementd el patrimonio por 135,439.6 mdp, el cual es el resultado de la asuncién de
pasivos por 184,230.6 mdp por parte del GF que forman parte de las obligaciones de pago de
las pensiones y planes de jubilacion de PEMEX; menos el pagaré por 50,000.0 mdp, entregado
a PEMEX el 24 de diciembre de 2015, mas el incremento en el valor de los pagarés por el
periodo del 29 de junio al 15 de agosto de 2016 por 1,209.0 mdp, fecha en que Pemex recibio
los pagarés.

Los resultados acumulados integrales se incrementaron 142,623.6 mdp (46.6%) debido a las
ganancias actuariales por beneficios a los empleados por 108,187.0 mdp, como consecuencia
del incremento de la tasa de descuento utilizada para determinar el valor presente del pasivo
laboral; la apreciacion del délar frente al peso originé un efecto por conversién de 21,170.0
mdp y el reconocimiento de un incremento de 13,059.0 mdp en impuestos diferidos y una
ganancia en instrumentos financieros por 208.0 mdp.

En los resultados acumulados se origind un efecto desfavorable de 727,408.2 mdp (131.6%),
originado por la aplicacion de la pérdida del ejercicio 2015.

La pérdida neta del ejercicio ascendié a 191,144.3 mdp, que represent6 521,423.1 mdp menor
que la obtenida en el ejercicio 2015, que ascendié a 712,567.4 mdp.

Conclusiones

La meta de déficit financiero para Pemex establecida en el PEF 2016 fue de 149,167.2 mdp,
los resultados alcanzados fueron de 101,659.9 mdp y en el déficit primario de 14,737.2 mdp,
sin embargo, el marco legal de México no tiene una definicién de la posicion financiera que
fortalezca la meta de balance financiero.

Las metas comprometidas en los indicadores fiscales de Pemex se cumplieron, debido al
ajuste presupuestario, a los ingresos no recurrentes (entre los que se encuentran la
capitalizacidn de los 134,230.6 mdp de la asuncidn del pasivo laboral, 26,500.0 mdp por la
inyeccion de liquidez, los 47,000.0 mdp de la liquidacién del bono parcial provisional de la
asuncion de pasivos de 2015) y la estrategia de pago con proveedores.

Fitch Ratings advirtido en 2016 que Pemex enfrentard en el mediano plazo una insolvencia
derivada de su elevada carga fiscal, que las medidas de apoyo gubernamental fueron
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insuficientes y un efecto de largo plazo por la reduccién de Capex. Que si bien la liquidez de
la compaifiia esta reforzada por su generacién robusta de flujo antes de impuestos, apoyada
por su estructura competitiva de costos operativos, sus indicadores de flujo de efectivo son
débiles debido a las transferencias al GF por derechos e impuestos.

Pemex presentd un déficit primario o financiero a partir de 2008. Las mayores pérdidas
financieras se registraron entre 2014 y 2016, y del anadlisis del estado de resultados
consolidado de Pemex se identificd que continda su vulnerabilidad, sobre todo el riesgo de
liquidez, derivado de la carga impositiva.

Por lo anterior, la ASF reitera la necesidad de evaluar de manera objetiva y confiable, con
diferentes escenarios prospectivos a mediano plazo sobre la posicién financiera de Pemex,
debido a que los planes de negocios 2016-2020 y 2017-2021, consideran que la empresa
alcanzard el equilibrio financiero entre 2019-2021. Sin embargo, los resultados alcanzados
estdn por debajo de los estimados para alcanzar las metas planteadas.

Asimismo, la ASF identificd que los supuestos de las variables econdmicas consideradas para
la elaboracion del Plan de Negocios y los resultados estimados de los balances primario y
financiero, no consideraron la materializacion de distintos riesgos, por lo que sugiere
fortalecer la presentacién de dicho Plan de Negocios en el que se consideren diferentes
escenarios sobre las estimaciones financieras y operativas de Pemex, para estar en linea con
lo que establece el articulo 13, fraccién lll, de la LPM, que prevé en las funciones del Consejo
de Administracién el “Aprobar, revisar y, en su caso, actualizar anualmente el Plan de
Negocios...” y que dicho plan se elaborara y actualizara con un horizonte de cinco afios, y
contendrd al menos, entre otros, los principales escenarios de riesgos estratégicos y
comerciales de la empresa, el comportamiento de la economia a largo plazo, innovaciones
tecnoldgicas, tendencias en la oferta y demanda y factores geopoliticos.

De acuerdo con las mejores practicas internacionales en la materia, se considera que la
sostenibilidad en las finanzas y la deuda de un ente publico se logra cuando se mantiene, a
mediano plazo, una tendencia constante o decreciente en la relacidn entre el total de sus
pasivos respecto de los ingresos que tiene la capacidad de generar y obtener, por lo que se
recomienda aplicar las medidas de disciplina, responsabilidad y prudencia financiera que
permitan incrementar los ingresos propios, disminuir el gasto de operacién y administracién
no productivo, elevar la inversidon presupuestaria, administrar con eficiencia la deuda vy el
costo financiero, para fortalecer de manera persistente a mediano plazo los balances
financiero y primario.

Las acciones emitidas con base en este resultado estdn dirigidas a promover la
implementacion de mejores practicas gubernamentales, y a fortalecer la transparencia y la
rendicion de cuentas.

16-6-90T9N-02-0056-01-003 Recomendacion

Para que Petréleos Mexicanos considere complementar su Plan de Negocios y consecuentes
actualizaciones, con distintos escenarios sobre la evoluciéon de su situacidn financiera y
operativa con base en los riesgos estratégicos, comerciales, macroeconémicos y de mercado
que se sefialan en el articulo 14, fraccién lll, de la Ley de Petrdleos Mexicanos.
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Se hace notar que Petréleos Mexicanos informé que se han realizado esfuerzos institucionales
en materia de riesgos, los cuales han derivado en la generacién de un proyecto de Politicas y
Lineamientos de Administracion de Riesgos Empresariales, y que en las proximas
actualizaciones del Plan de Negocios se estableceran los riesgos estratégicos.

En razén de lo anterior, una vez que la Auditoria Superior de la Federacién cuente con la
evidencia de lo ejecutado por Petréleos Mexicanos al respecto, se podrd dar por atendida la
recomendacion.

16-6-90T9N-02-0056-01-004 Recomendacion

Para que Petréleos Mexicanos considere disefiar y aplicar medidas de disciplina,
responsabilidad y prudencia financiera que permitan incrementar los ingresos propios,
disminuir el gasto de operacién y administracion no productivo, elevar la inversion
presupuestaria, administrar con eficiencia la deuda y el costo financiero, para fortalecer de
manera persistente a mediano plazo los balances financiero, primario y operativo.

En el supuesto de que Petréleos Mexicanos no considere procedentes los términos juridicos
o técnicos de esta recomendacidn, se requiere plantear una alternativa viable que incluya
acciones concretas programadas, con la finalidad de solventar los aspectos observados como
resultado de la auditoria practicada, entre los cuales se encuentra fortalecer sus balances
primario, financiero y operativo, a fin de reducir los riesgos de liquidez en el mediano plazo.

En cumplimiento de lo previsto en el Articulo 42 de la Ley de Fiscalizacién y Rendicién de
Cuentas de la Federacién, se hace constar que al cierre de esta auditoria, no fue posible
acordar las recomendaciones planteadas a Petrdleos Mexicanos, ni definir los mecanismos
para su atencidén. La ASF realizara el pronunciamiento establecido en el Articulo 41 de esa ley,
sobre la respuesta que proporcione la entidad fiscalizada en el plazo definido en el Articulo
39 de la misma normativa.
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5. Deuda Publica y Otros Pasivos

Entre los cambios del marco normativo vy fiscal derivado de la Reforma Energética, destaca
que el Congreso de la Unidn es quien aprueba el techo de endeudamiento para Pemex, lo que
establece las bases para desvincular su situacion financiera y su calificacién crediticia respecto
a la de la Federacion.

El articulo 1° de la LFDP establece que la deuda publica esta constituida por obligaciones de
pasivos, directas o contingentes, derivadas de financiamiento a cargo, entre otras entidades,
de las Empresas Productivas del Estado y sus Empresas Productivas Subsidiarias, como es el
caso de Pemex, por lo que un aumento en el saldo de la deuda de esta empresa tiene un
impacto directo o indirecto en las finanzas publicas del Sector Publico Federal (SPF).

De 2000 a 2016, el saldo de la deuda de Pemex se incrementé 1,823,179.0 mdp, equivalentes
a 7.7 puntos porcentuales del PIB, con una tasa media de crecimiento real anual de 14.4%.
Este comportamiento resultd, en parte, por el reconocimiento como deuda publica directa en
2009 de los Pidiregas, por 895,992.6 mdp,*” equivalentes a 7.0% del PIB,* lo que implicé un
aumento en el endeudamiento neto externo de 451,330.8 mdp.

Asimismo, entre 2014 y 2016 el saldo de la deuda bruta presenté las tasas de crecimiento
reales mas significativas como resultado de mayores techos de endeudamiento aprobados y
a la depreciacién del peso frente al ddlar de 58.5%. En este periodo se presentaron las
mayores pérdidas de Pemex.

60/ De acuerdo con la Cuenta Publica 2009, el reconocimiento de los pasivos Pidiregas de Pemex en la deuda directa fue por
895,992.5 mdp, de los cuales amortizé 350,517.6 mdp por lo que el efecto neto fue de 545,475.0 mdp.

61/ Estimado por la ASF con base en cifras del PIB revisado por el INEGI en febrero de 2016.
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DEUDA PUBLICA DE PEMEX, 2000-2016
(Porcentajes del PIB)
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de la SHCP, Cuenta Publica 2000-2016; y del
INEGI, Banco de Informacién Econdémica febrero de 2016.

Al cierre de 2016, la deuda externa de Pemex fue equivalente a 7.7% del PIB, mientras que la
interna a 1.6%, lo que incrementa el perfil de riesgo de la deuda si se considera que el tipo de
cambio es un factor que no estd bajo control del GF ni de Pemex.

De acuerdo con Pemex, su politica de financiamiento busca atender de manera éptima las
necesidades de recursos financieros en el corto y largo plazos.®? Las lineas de politica de
endeudamiento son:%¥/

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

e Mantener lineas de crédito para el manejo de la liquidez con el fin de hacer frente a
compromisos de corto plazo y apoyar las condiciones de solvencia de Pemex para no
afectar el riesgo crediticio.

Para el manejo de las obligaciones de deuda, Pemex y sus Empresas Productivas Subsidiarias
se sujetardn a lo siguiente:

62/ pemex, Informe Anual 2016.

8/ pemex, Informe semestral sobre el uso del endeudamiento de Petréleos Mexicanos y sus empresas productivas subsidiarias,
correspondiente al primer semestre de 2016, previsto en el articulo 108 de la Ley de Petréleos Mexicanos.

59



Informe Individual del Resultado de la Fiscalizacién Superior de la Cuenta Publica 2016

MANEJO DE LAS OBLIGACIONES CONSTITUTIVAS DE DEUDA PUBLICA POR PETROLEOS MEXICANOS

Secretaria de

Petréleos o Congreso de la
g Hacienda y Crédito —* 6 5
Mexicanos A Unidn
Publico
Envia propuesta Incluye en la LIFla
» global de > propuesta de — > Ap'::::u:’::::::: de
financiamiento financiamiento
T — A ——— R —
Art. 106, fraccion Art. 10 de la
I, de la LPM LFDP Art. 9 de la LFDP
———
bilidad al fil
Plete realiiar No exceder su capacidad de pago 5
Que el destino sea conforme al normativa SHCP'y Pemex acordaran
gestiones para vigente el calendario de
contratar los Vigilar el pago oportuno de los financiamiento, sin A del
fmanc«am»gntos At costo o una ¥ del acceso a
necesahios Supervisar el desarrollo de su programa las fuentgs de
financiero \ financiamiento
N \ «
< Y !

VIS TRRTRSS == o teesesassaesan

) L:s obhiacmr;‘es lde deudba nlo : Art. 106, fraccién Art. 106, fraccién VI,
otorgan derecho alguno sobre 1a , I, de la LPM inciso a), de la LPM
i empresa. ! |
1 * No constituyen garantia del Estado

L Mexicano _________________

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de la Ley de Petréleos Mexicanos publicada en el DOF el 11 de
agosto de 2014; y de la Ley Federal de Deuda Publica reformada el 27 de abril de 2016.
NOTA: El Director General de Pemex propone al Consejo de Administracion para su aprobacidn, las caracteristicas

generales y politicas para la contratacién de obligaciones constitutivas de deuda publica, directas y
contingentes, a cargo de Pemex y sus Empresas Productivas Subsidiarias.

LPM Ley de Petréleos Mexicanos.
LFDP Ley Federal de Deuda Publica.
A Incremento.

\% Decremento.

Para el ejercicio fiscal 2016, el Consejo de Administracion aprobd la propuesta global de
financiamiento de Pemex en la sesién 894 extraordinaria del 10 de julio de 2015 para que
fuera enviada a la SHCP, la cual se detalla a continuacién:
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PROPUESTA GLOBAL DE FINANCIAMIENTO PARA EL EJERCICIO FISCAL 2016

Endeudamiento neto

Fuente de Financiamiento Interno Externo
(Millones de pesos) (Millones de ddlares)
Endeudamiento neto solicitado 78,250.0 7,500.0
Total de Disposiciones 270,400.0 18,100.0
Mercado nacional 90,000.0 - 120,000.0 6,000.0 - 8,000.0
Mercado internacional 120,000.0 - 160,000.0 8,000.0 - 11,000.0
Préstamos bancarios 7,000.0 - 23,000.0 500.0-1,500.0
Agencias de Crédito a la Exportacion (ECAs) 15,000.0 - 30,000.0 1,000.0 - 2,000.0
Otros 3,000.0 - 7,000.0 20.0-50.0
Total de Amortizaciones 80,400.0 5,400.0

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex oficio nim. AlI-SADC-494/2017 del 3
de abril de 2017.

La propuesta fue modificada en la sesién 898 extraordinaria del 18 de agosto de 2015, debido
a que las necesidades de PEP para hacer frente a contratos de obras en ejecucién por 3,100.0
mdd seria financiado a través de arrendamiento financiero, por lo que los nuevos montos
ascendieron a 110,500.0 mdp en el endeudamiento interno neto y 8,500.0 mdd para el
externo. Dicha propuesta fue enviada a la SHCP mediante el oficio DCF-425-2015 del 19 de
agosto de 2015.

La LIF 2016 autoriz6 a Pemex y sus Empresas Productivas Subsidiarias la contratacién y
ejercicio de créditos, empréstitos y otras formas del ejercicio del crédito publico, incluso
mediante la emisidon de valores, asi como el canje o refinanciamiento de sus obligaciones
constitutivas de deuda publica, a efecto de obtener un monto de endeudamiento neto
interno de hasta 110,500.0 mdp, y un monto de endeudamiento neto externo de hasta
8,500.0 mdd. Para fines comparativos, el monto total ascendié a 175,216.9 mdp.5

La ASF, mediante el oficio nim. DGAIE/222/2017 del 17 de marzo de 2017, solicitd a Pemex
la calendarizacion de financiamiento acordada con la SHCP, el proceso de estimacion para
evitar el incremento en el costo financiero o la reduccién de las fuentes de financiamiento, y
el proceso mediante el cual se determind la capacidad de pago y la forma en que se supervisa
el desarrollo del programa financiero.

Pemex informd, mediante el oficio nium. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017, que la
Gerencia de Financiamientos e Inversiones de Pemex realiza un analisis para examinar la
suficiencia en la capacidad de pago a pesar de no contar con un documento normativo que
describa el procedimiento para efectuar dicho analisis, y especificd que dicha suficiencia en
la capacidad de pago considera el nivel de reservas probadas como un "proxy" para la

84/ El tipo de cambio utilizado fue 20.7314 pesos por ddlar, que corresponde al que indica el articulo 20, pendltimo pérrafo, de
la LIF 2016 que establece que el computo de lo establecido en los dos parrafos anteriores se realizara en una sola ocasion,
el ultimo dia habil bancario del ejercicio fiscal de 2016 y se debe considerar el tipo de cambio para solventar obligaciones
denominadas en moneda extranjera pagaderas en la Republica Mexicana que publique el Banco de México en el DOF, asi
como la equivalencia del peso mexicano con otras monedas que dé a conocer el propio Banco de México, en todos los casos
en la fecha en que se hubieren realizado las operaciones correspondientes.
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estimacion del prondstico adecuado del flujo de efectivo futuro con el que Pemex hara frente
a sus obligaciones,® ya que son las que aportan directamente a la produccién.

La estimacion de la capacidad de endeudamiento compara el valor presente de los ingresos
futuros con el valor de la estimacién de los flujos anuales que representa la deuda. Para ello,
Pemex consideré el flujo de ingresos futuros esperados en valor presente por 420,521.0 mdd
al cierre de 2014.5¢/

Una vez analizados los recursos con los cuales puede hacer frente a sus obligaciones, estudio
los compromisos a mediano y largo plazos, y estimo el saldo de la deuda al cierre de 2015 por
87,500.0 mdd aproximadamente, con una vida promedio de 6.97 afios y un costo promedio
de 5.35%.

FLUJOS DE EFECTIVO DE PEMEX RESPECTO A SUS OBLIGACIONES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Millones de Délares)

mrts O wevAc) meres  Pamo LR oidieno o
31-dic-15 - - - 0.0 0.0 1.00000 0
31-dic-16 366 1.0 4,585.0 0.0 4,585.0 0.94922 4,352.0
31-dic-17 365 2.0 4,585.0 0.0 4,585.0 0.90101 4,131.0
31-dic-18 365 3.0 4,585.0 0.0 4,585.0 0.85526 3,921.0
31-dic-19 365 4.0 4,585.0 0.0 4,585.0 0.81182 3,722.0
31-dic-20 366 5.0 4,585.0 0.0 4,585.0 0.77060 3,533.0
31-dic-21 365 6.0 4,585.0 0.0 4,585.0 0.73146 3,354.0
31-dic-22 365 7.0 4,585.0  85,700.0 90,285.0 0.69432 62,686.0

VPN Deuda 85,700.0

FUENTE: Pemex, oficio num. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017.
t(Act/ACt) Todos los meses se computan por los dias reales que tienen y los afios por los dias reales
que tienen.
Con los datos anteriores, determind que contaba con una capacidad de endeudamiento por
los montos contenidos en la LIF 2016 y ademas considerd lo siguiente:

65/ Las reservas probadas son cantidades estimadas de aceite crudo, gas natural y liquidos del gas natural, las cuales, mediante
datos de geociencias y de ingenieria, demuestran con certidumbre razonable que seran recuperadas comercialmente en
afios futuros, de yacimientos conocidos bajo condiciones econdmicas, métodos de operacién y regulaciones
gubernamentales existentes a una fecha especifica.

Al 31 de diciembre de 2014, Pemex contaba con reservas probadas (reservas 1P) de 12,380.0 millones de barriles de petrdleo
crudo equivalente (mmbpce), segiin datos publicados en la Forma 20-F enviada a la Securities and Exchange Commission
(SEC) de los EUA. En términos de aceite y gas natural, las reservas probadas fueron de 10,292.0 mmbpce y 10,859.0 millones
de pies cubicos (mmpc) de gas natural (equivalentes aproximadamente a 2,088.0 mmbpce). La vida media de estas reservas
es en promedio de 9.6 afios.

Ademas, Pemex cuenta con reservas probables y posibles. Conforme a lo establecido por la Society of Petroleum Engineers,
la definicidon de cada una considera cierta probabilidad de poder extraer los recursos: 1) la reserva probada cuenta, en
promedio, con un 90.0% de probabilidad de ser econdmicamente recuperada; 2) la reserva probable 50.0%, y 3) la reserva
posible de 10.0%.

6/ El monto se puede deducir de los datos presentados en la Forma 20-F, publicado en 2015.
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e Lavida promedio de 9.6 afios de las reservas probadas garantizan las obligaciones adquiridas por
financiamiento, debido a que es mayor que la duracion de la deuda, dichas reservas ascendian a
12,380.0 mmbpce.5”/

e Laprevisién de desendeudamiento a partir de 2018 contenido en el Plan de Negocios.

Respecto de la supervision del desarrollo del programa financiero en términos del articulo
106, fraccién lll, inciso d, de la LPM, sdlo proporcioné informacidn sobre el programa de
financiamiento y no especificé si dicho programa se realiza con base en lo establecido en el
articulo 106, fraccion lll, inciso d, de la LPM, respecto de la supervisién del desarrollo del
programa financiero.

Pemex indicé que para supervisar el desarrollo del programa de financiamiento, envia la
calendarizacién de colocaciones a la SHCP, y en caso de modificacidn, notifica los cambios.
Una vez aprobados los techos de financiamientos en la LIF 2016, envio la calendarizacién
estimada el 8 de diciembre de 2015.

67/ Al 31 de diciembre de 2014, Pemex contaba con reservas en términos de aceite ascendian a 10,292.0 mmbpce y de gas
natural por 2,088.0 mmbpce (10,859.0 millones de pies cubicos).
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ENDEUDAMIENTO NETO ORIGINAL Y EJERCIDO POR FUENTE DE FINANCIAMIENTO 2016

(Millones de pesos)

Disposiciones Amortizaciones Endeudamiento Neto
Concepto

Aprobado Registrado Aprobado  Registrado Aprobado  Registrado
Endeudamiento Neto 220,203.5
Interno (7,812.5)
Externo 228,016.0
Deuda Documentada 343,387.3 608,351.5 102,837.3 376,733.5 240,550.0 231,618.1
Deuda Interna 167,430.1  85,508.4 56,930.1 90,443.9 110,500.0 (4,935.5)

Arrendamiento Financiero
Bancarios 42,430.1  42,000.0 14,430.1 35,830.1 28,000.0 6,169.9
Operaciones de Mercado CP 5,000.0 0.0 5,000.0 0.0 0.0 0.0
Operaciones Mercado 100,000.0 5,000.0 17,500.0 17,500.0 82,500.0 (12,500.0)
Otros 1,508.4 113.9 0.0 1,394.6
Créditos Revolventes 20,000.0 37,000.0 20,000.0 37,000.0 0.0 0.0
Deuda Externa 175,957.2 522,843.1 45,907.2 286,289.5 130,050.0 236,553.6
Arrendamiento Financiero 49,170.7 34,752.7 2,980.9 2,631.9 46,189.8 32,120.8
Bancarios 18,470.6 5,202.0 92,189.9 (5,202.0)  (73,719.3)
ECAS 15,300.0 5,535.8 15,121.1 19,167.9 1789  (13,632.1)
Operaciones Mercado 109,257.3  379,289.8 20,633.6 84,381.5 88,623.7 294,908.3
Otros Créditos 2,229.2 146.2 1,969.6 2,788.7 259.6 (2,642.5)
FPSO 0.0 468.2 0.0 (468.2)
COPFS 146.2 2,320.5 0.0 (2,174.3)
Créditos Revolventes 84,648.0 85,129.6 (481.6)
Recouponing? (8,537.6)
Venta de cuenta por cobrar futuras? (2,877.0)

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficios nim. AlI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017 y
CA/COMAUD/AI/GAEPSPMF/EIF/347/2017 del 9 de agosto de 2017.

NOTAS: El tipo de cambio utilizado en los techos externos aprobados fue de 15.3 pesos por délar que fue instruido
por parte de la Subsecretaria de Ingresos de la SHCP, lo cual difiere al tipo de cambio de CGPE 2016 del 15.9
pesos por doélar ya que las cifras de deuda no fueron modificadas porque el anteproyecto de presupuesto
ya habia sido enviado a dicha secretaria. Los montos de la columna de registrado la Cuenta Publica los sefiala
en pesos.

Generalmente los instrumentos financieros que entran en el techo de endeudamiento son considerados
métodos tradicionales de financiamiento.

La suma de los parciales puede no coincidir debido al redondeo.

1/ Sélo se registrd en la parte externa. Este monto se ubica en este rubro de acuerdo a la opinién de la Unidad
de Politica Presupuestal comunicada a Petréleos Mexicanos con oficio N° 340-A-990 del 23 de mayo del
2000.

2/ Este monto se ubica en este rubro de acuerdo a la opinidn sobre el registro presupuestario de los beneficios

y pérdidas que observe Pemex a través de instrumentos financieros derivados, emitida por las Unidades de
Politica y Control Presupuestario, de Crédito Publico, de Planeacion Econdmica de la Hacienda Publica y la
Direccion General de Programacién y Presupuesto "B" con oficio 312.A.E.-451 del 25 de noviembre de 2015.

ECAS Agencias de Crédito a la Exportacion (Export Credit Agency)
FPSO Unidad Flotante de Produccién, Almacenamiento y Descarga (Floating Production Storage and Offloading).
COPF Contratos de Obra Publica Financiada.
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De acuerdo con el articulo 106, fraccidn Ill, inciso b), de la LPM, los recursos que se obtengan
por financiamiento deben ser destinados conforme a las disposiciones juridicas aplicables. Al
respecto, el articulo 40, fraccidn 1V, de la Ley Federal de Deuda Publica (LFDP) establece que
los recursos procedentes de financiamientos constitutivos de la deuda publica se destinen a
la realizacién de proyectos, actividades y empresas que apoyen los planes de desarrollo
econdmico y social, que generen ingresos para su pago o que se utilicen para el mejoramiento
de la estructura del endeudamiento publico.

Pemex remitié el cuadro “Presupuesto de Egresos de la Federacién 2016. Flujo de Efectivo”
para indicar los ingresos obtenidos via endeudamiento, asi como el pago de intereses y la
inversién fisica de la empresa, y sefialé que para el afio 2016 el endeudamiento neto fue
menor que el gasto en inversién.

Entre 2012y 2015, la inversidn fisica fue mayor que las amortizaciones. Sin embargo, en 2016,
este comportamiento se revirtid, lo que implica un servicio de la deuda cada vez mayor, como
se muestra en la grafica siguiente.

FLUJOS DE OBLIGACIONES CONTRATADAS POR PEMEX Y SU RELACION CON LA
INVERSION FISICA Y LAS AMORTIZACIONES DE LA DEUDA, 2012-2016

(Millones de pesos)

700,000.0
600,000.0
500,000.0 L
Inversién Pemex
400,000.0 Amortizacion
___________ ~-a_ ,843.1
300,0000 ==~ ~° Tl
169,028.5 216,606.6
200,000.0
100,000.0
. 1 ] H l
0.0 L2
2012 2013 2014 2015 2016
Bl Financiamiento Interno Financiamiento Externo
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacidon de Pemex, oficio nim. Al-SADC-
494/2017 del 3 de abril de 2017.
NOTA: Las obligaciones de deuda contratadas por Pemex incluyen: certificados

bursatiles, emisién de bonos, financiamiento de proyectos, COPFS,
arrendamientos  financieros, créditos (directos, sindicados y
revolventes).
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Al cierre de 2016, el saldo de la deuda publica bruta de Pemex fue de 1,927,889.4 mdp,
equivalente a 9.3% del PIB, mayor en 26.3% real y de 1.6 pp del PIB respecto a 2015, y a su
interior destacan los montos en emisiones de bonos en los mercados bursatiles. En 2010, el
saldo total de la deuda fue de 648,933.8 mdp.**

DEUDA PUBLICA DE PEMEX 2015-2016

(Millones de pesos y porcentajes)

Saldo al Saldo al Variacion % del PIB
Concepto cierre de cierre de Real

2015 2016 Nominal %) 2015 2016
Total 1,459,763.2  1,927,889.4 468,126.1 26.3 7.7 9.3
I. Interna 333,993.7 330,793.2 (3,200.5) (5.3) 1.8 1.6
1.1 Certificados Bursétiles 237,090.5 226,325.5  (10,765.0) (8.7) 1.2 1.1
1.2 Créditos Directos 38,703.3 45,467.7 6,764.5 12.3 0.2 0.2
1.3 Créditos Sindicados 43,800.0 39,000.0 (4,800.0) (14.9) 0.2 0.2
1.4 Otros 14,400.0 20,000.0 5,600.0 32.8 0.1 0.1
Il. Externa 1,125,769.5 1,597,096.1 471,326.6 35.6 5.9 7.7
1.1 Emisién de Bonos 907,226.8  1,393,758.7 486,531.9 46.9 4.8 6.7
11.2 Créditos Bilaterales 91,219.9 92,345.2 1,125.4 (3.2) 0.5 0.4
11.3 Créditos Sindicados 34,413.0 41,328.0 6,915.0 14.8 0.2 0.2
11.4 Banca Comercial 4,301.6 17,655.3 13,353.7 292.4 0.0 0.1
1.5 Otros 88,608.2 52,008.9 (36,599.4) (43.9) 0.5 0.3

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de la SHCP, Cuenta Publica; y del INEGI, Banco de Informacién
Econdmica, agosto de 2017.

NOTAS: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
La variacidn real se calculd con el deflactor del indice de precios implicito del PIB de 1.0459.

El 82.8% del saldo total de la deuda estaba contratada en moneda extranjera, principalmente
en bonos denominados en délares, y el restante 17.2% en el mercado interno, mayormente
en Certificados Bursatiles (CEBURES).

Por plazo, el 92.8% estaba contratada a largo plazo, y de este porcentaje el componente
externo representé 85.2 pp.

8/ En 2009, el GF reconocié como deuda directa los pasivos de los Pidiregas de Pemex por 895,992.6 mdp, de los cuales se
amortizaron 350,517.6 mdp, por lo que efecto neto fue por 545,475.0 mdp.
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COMPOSICION DE LA DEUDA POR TIPO DE DIVISA, 2016 SALDOS DE LA DEUDA BRUTA DE PEMEX POR PLAZO Y ORIGEN, 2011-2016

(Participacién porcentual) (Miles de millones de pesos)
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FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de la SHCP, FUENTE: Elaborado por la ASF con informaciéon de la SHCP,
Cuenta Publica 2016. Cuenta Publica 2011-2016.
NOTA: El concepto de Otros incluye la deuda en libras  NOTAS: Las sumas pueden no coincidir debido al redondeo.
. N . : o
esterlinas (79.9%) y en ddlares australiano (20.1%). Conforme a las reglas contables, las cifras de corto plazo

son aquellas que amortizan el afio siguiente al cierre del
ejercicio y las de largo plazo al resto de las
amortizaciones. Las cifras difieren del Estado Analitico
de la Deuda debido a que en ese documento se refiere
al vencimiento en que se contrataron los créditos.

Excluye intereses devengados no pagados.

El informe semestral sobre el uso del endeudamiento de 2016, sefalé que Pemex busca tener
presencia en diferentes mercados internacionales para realizar operaciones que mejoren el
perfil de su portafolio en términos de costo, plazo y liquidez, ademas que ha implementado
una estrategia de cobertura con el objetivo de mitigar la exposicidon al riesgo por divisas
distintas al délar mediante instrumentos financieros derivados (IFD).*

A partir de 2013, Pemex reporté deuda a corto plazo que pasé de 67,358.8 mdp en ese afio a
138,347.4 mdp en 2016.”” Endeudarse a corto plazo como instrumento para financiar
presenta algunas ventajas como: 1) la ausencia de tipo de interés en determinados créditos
comerciales, 2) cierta facilidad de adaptacion a las necesidades financieras, y 3) niveles bajos
de intereses y costos de contratacion que en el largo plazo.

8/ De acuerdo con el Banco de México, un instrumento financiero derivado es aquel contrato que redne las siguientes
caracteristicas:

a) Tiene uno o mas subyacentes (es el precio o tasa de un activo o pasivo, pero no es el activo o pasivo en si mismo) e
incorpora uno o mas montos nocionales o condiciones de pago, o ambos; dichos conceptos determinan el monto de la
liquidacidn o liquidaciones y, en algunos casos, si se requiere o no liquidacién;

b) Requiere una inversion neta inicial nula o pequefia respecto a otro tipo de contratos que incorporan una respuesta
similar ante cambios en las condiciones de mercado, y

c) Sus términos requieren o permiten una liquidacidn neta. El contrato puede ser liquidado de manera neta a través de
medios o0 mecanismos que se encuentran fuera del mismo, o bien, estipula la entrega de un activo que coloca al receptor
en una posicion sustancialmente similar a la liquidacion neta.

70/ La Cuenta Publica 2014 actualizé el saldo de la deuda de corto plazo de 2013.
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También presenta desventajas, como el incremento en riesgo de refinanciamiento o
renovacion, debido a que pueden presentarse dificultades al momento de renovar los
créditos o puede ocurrir que no haya acceso cuando el endeudamiento a corto plazo es mayor
o que afecte las fluctuaciones en las tasas de interés.”"/

Por lo anterior, la ASF solicitd la metodologia que sirve de base para determinar que el
portafolio de deuda de Pemex sea consistente con la mejor opcidn entre mercado interno y
externo, asi como especificar las métricas que utiliza para evaluar los riesgos de
refinanciamiento, de mercado y de madurez, ya que la deuda de corto plazo supone el
aumento en el riesgo.

Pemex sefialé que busca obtener oportunidades de financiamiento competitivas durante el
afo, las cuales se analizan caso por caso y conforme a las condiciones de mercado
prevalecientes en el momento. Asimismo, sefialéd que durante 2016 consideré realizar una
emisién en el mercado local, sin embargo, el apetito por instrumentos en moneda nacional
estaba disminuido y las condiciones de mercado podrian tornarse aun mas dificiles, por lo
cual concluyd que para realizar una emision con un monto mayor en el mercado local hubiera
sido necesario elevar el costo de financiamiento.

En consecuencia, se evaluaron las oportunidades de financiamiento en los mercados
internacionales, con el fin de favorecer su estructura de flujos (mayor monto de ingresos
referenciados al délar que el de sus egresos),’” la mayor parte de la deuda de Pemex se emite
en ddlares o es convertida a délares a través de IFD de tipo swap, por lo que dichas emisiones
no estan expuestas al riesgo de tipo de cambio.”

Como consecuencia de lo anterior, Pemex sefiald que el riesgo cambiario de la deuda emitida
en divisas internacionales distintas al délar, se encuentra completamente cubierto.”

En este sentido una depreciacion del peso frente al ddlar no afecta la capacidad de Pemex
para honrar sus obligaciones en ddlares, ya que éstas son pagadas con ingresos que se
perciben en ddlares o son dolarizados, a su vez, la mayoria de las obligaciones contraidas en
pesos, son cubiertas con flujos de ingresos en ddlares.

71/ Al respecto, revisar FMI y Banco Mundial, “Formulacion de una estrategia de gestion de la deuda a mediano plazo: Nota de
orientacion para las autoridades nacionales”, febrero 2009.

72/ En délares se determinan en su mayoria los provenientes de las exportaciones y productos derivados del petréleo y las

ventas de gas natural y sus condensados, petroquimicos y las ventas domésticas de gasolina y diésel netos del IEPS, cuotas,
estimulos y otros conceptos indizados a precios internacionales.

Por su parte, los ingresos por las ventas de gas licuado se determinan en pesos. Sin embargo, Pemex indicé que a partir de
enero de 2017, estas ventas también estan referenciadas a precios en délares.

Respecto a los egresos, en ddlares se determinan los derechos sobre los hidrocarburos, el costo de importacion de los
hidrocarburos que se adquieren para la reventa. El monto por gastos de inversion y operacién de Pemex es en pesos.

73/ El resto de la deuda se encuentra denominado en pesos o en Unidades de inversion (UDIs), y en el caso de la deuda en UDIs

la mayor parte se ha convertido a pesos a través de la IFD con el fin de evitar el riesgo inflacionario.

74/ La deuda emitida en pesos y UDIs presenta una exposicion al riesgo de tipo de cambio, y dado que Pemex no cuenta con
activos referenciados a la inflacidn, la deuda en UDIs estd expuesta al riesgo inflacionario.
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Una apreciacion del peso frente al délar genera un costo en relacién al pago de obligaciones
de deuda contraidas en pesos, ya que la mayoria de estas son pagadas con flujos provenientes
de ingresos en ddlares o dolarizados.

De acuerdo con la Cuenta Publica de 2011 y de 2016, la deuda externa de Pemex crecié
995,260.1 mdp en ese periodo, a una tasa media de crecimiento real anual de 17.5%. Este
crecimiento se debid al acelerado ritmo de endeudamiento, el efecto del incremento del tipo
de cambio, que pasé de 13.9904 pesos por délar a 20.7314 en ese periodo.

Pemex sefialé en su informe semestral de 2016 que la “utilidad o pérdida cambiaria” del
estado de resultados es un monto no realizado en su mayoria, pues corresponde a la deuda
contraida tanto a corto como a largo plazo, por lo que el Unico monto que corresponde a un
resultado realizado son los intereses y amortizaciones de deuda del afio fiscal
correspondiente.

El costo financiero de la deuda externa representa una carga importante en las finanzas de la
empresa que mantiene una tendencia creciente al pasar de 58.5% del total del costo en 2011
al 82.5% en 2016.

En este sentido, la captacidon de financiamientos externos en 2016 por parte de Pemex
ascendid a 27,253.8 mdd, de los cuales 19,798.3 mdd (72.6% del total) correspondieron a
colocaciones en el mercado de capitales y el restante 27.4% a recursos provenientes del
mercado bancario y el comercio exterior.””

75/ Se refiere a Créditos con Export Development Canada, GPA Energy S.A. de C.V. y PTD Servicios Mdltiples S. de R.L. de C.V.
para financiar el Programa de Inversion y de Operacion de Pemex y sus Empresas Productivas Subsidiarias y el Valor de
Importacién de Bienes y Servicios Utilizados en el Desarrollo de Diversos Proyectos de Pemex.
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EMISIONES DE BONOS DE PEMEX EN LOS MERCADOS CAPTACION DE FINANCIAMIENTOS EXTERNOS
INTERNACIONALES DE CAPITAL DURANTE 2016 DE PEMEX EN 2016
Monto Tasa de interés
Fecha de il g Plazo anual
colocacién flones de fi
délares) (Afios) %)
Total 19,798.3
Febrero 4 750.0 3.0 5.500
Febrero 4 1,250.0 5.0 6.375
Febrero 4 3,000.0 10.0 6.875
Marzo 15 1,538.3 3.0 3.750 Mercado
Capitales,
Marzo 15 1,025.6 7.0 5.125 72.6%
Mercado
Junio 14 231.1 2.0 1.500 bancario,

26.2%

Junio 14 154.0 5.5 2.375
Julio 26 780.0 10.0 0.540
Septiembre 21 2,000.0 7.0 4.625 “_I
Septiembre 21 2,000.0 31.0 6.750 -

Comercio
Octubre 3 69.3 7.0 4.625 Exterior,
Octubre 3 1,500.0 31.0 6.750 e
Diciembre 13 1,000.0 5.3 Libor 3M+3.650
Diciembre 13 1,500.0 5.3 5.375
Diciembre 13 3,000.0 10.3 6.500

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de la SHCP, FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de la SHCP,
Cuenta Publica 2016. Cuenta Publica 2016.

NOTAS: Elaborado con base en el criterio de deudor directo
ante el extranjero.

Las sumas pueden no coincidir debido al redondeo.

Esta captacién se destind principalmente al financiamiento de gasto de inversidén vy
operaciones de refinanciamiento. En particular, las operaciones de diciembre, por 5,500.0
mdd permitieron a Pemex el pre financiamiento de obligaciones del 2017 para alargar el plazo
promedio de la deuda y regresar la caja a niveles mas adecuados.

Con base en la informacién proporcionada por Pemex, la estrategia de alargar el plazo
promedio de la deuda propicia que no disminuya el saldo total de la deuda, es decir, sélo se
trasladaron los saldos hacia un horizonte de tiempo mayor, pero sin realizar pagos que
disminuyan el saldo total, y se continda con diferimientos. Esta estrategia, sumada a las
necesidades de inversion, generard un incremento en las necesidades de financiamiento,
como la tendencia de los uUltimos afios.
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AMORTIZACIONES COMO PROPORCION DE LA DEUDA TOTAL DE PEMEX INTERESES COMO PROPORCION DE LA DEUDA TOTAL DE PEMEX
PENDIENTE DE PAGO PENDIENTE DE PAGO
(Porcentajes) (Porcentajes)
16.0 22.0

20.0
18.0
16.0
14.0
12.0
10.0

14.0

12.0

10.0

8.0

6.0
7.0
34 62 6.4 8.0
4.0 27 55 25 Vol | 60 o 72 74 76 75 74 75 75 76,
3.8 1.2*% .
2.0 05 09 07 0.9 40 17 17 17 17 1e 14 14 15
2.0 0.7

0.0

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026y 0.0

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026y

més
Interna Externa Total Interna Externa Total mas
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficio nim. Al- FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, oficio ndm. Al-
SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017. SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017.

Cabe sefialar que Pemex reportd, en los resultados al primer semestre de 2017, una
disminucién de su nivel de deuda consolidada de 156.0 miles de mdp, sin embargo, el efecto
se debid a la apreciacion del peso frente al délar y, como lo sefialéd Pemex, no por una accién
realizada para disminuir la deuda.

Por lo anterior, a fin de fortalecer su posicién financiera, se requiere que Pemex y sus
Empresas Publicas Subsidiarias y otras empresas subsidiarias y filiales, establezcan
mecanismos para disminuir el saldo de su deuda externa y su costo financiero en el mediano
plazo.

Mediante el oficio nim. CA/COMAUD/AI/GAFLTIEIR/EIR/033/2018 del 18 de enero de 2018,
Pemex proporcioné informacidn sobre su programa de financiamiento el cual, con base en
los supuestos y escenarios de su Plan de Negocios 2017-2021, busca acotar el endeudamiento
neto al déficit financiero. Con base en los escenarios propuestos en dicho Plan de Negocios,
el plan de desendeudamiento es el siguiente:

e Escenario base. Entre 2017 y 2021, el balance financiero pasa de un déficit de 94,000.0
mdp a un superavit de 43,000.0 mdp, mientras que la deuda consolidada pasaria de
1,794.0 miles de mdp en 2016 a 1,990.0 miles de mdp en 2020 y disminuiria a 1,956,000.0
mdp en 2021.

e Escenario mejorado. El déficit financiero de 94,000.0 mdp en 2017 se revierte en un
superdvit de 145,000.0 mdp en 2021, con lo que la deuda consolidada comienza un
comportamiento decreciente de 1,863,000.0 a 1,638,000.0 mdp en ese periodo.

Pemex informd, en el transcurso de la auditoria y con motivo de la intervencién de la ASF,
gue cuenta con una estrategia de desendeudamiento, con lo que se solventa lo observado.

En este sentido, es necesario que Pemex continle con acciones dirigidas a materializar la
reduccion de su deuda, e incluya en futuras actualizaciones del Plan de Negocios los avances
logrados con esa estrategia, de manera que mejore su posicidn financiera y su balance
primario que le permita contar con mayores recursos para mejorar su competitividad.
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Comparacidn de Saldos de la Deuda de Pemex entre los Estados Financieros y los Resultados
Generales de la Cuenta Publica

En los estados financieros dictaminados incluidos en Tomo VIII de la cuenta Publica de 2016
se presentd un saldo por 3,583,399.2 mdp, mientras en los reportes de Deuda Publica del
Tomo | se presenté un total de 1,927,889.0 mdp, que corresponde a deuda documentada
interna y externa a corto y largo plazo. La variacién se debié a que en el Tomo | se incluyé la
deuda documentada para efectos de la determinaciéon de los resultados de las finanzas
publicas, mientras que en los estados financieros presentados en el Tomo VIl se reconocieron
todos los pasivos por obligaciones laborales, acreedores, impuestos y en caso de estar
contratados en moneda extranjera, se valuaron al tipo de cambio de cierre, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera. La diferencia se presenta como
sigue:

CONCILIACION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA DE PEMEX ENTRE ESTADOS FINANCIEROS (TOMO
VIIl) Y RESULTADOS GENERALES (TOMO 1) DE LA CUENTA PUBLICA

Concepto 2016 2015

Deuda y Otros Pasivos Estado Financiero (Tomo VIIl) 3,583,399.2 3,107,330.0
Resultados Generales (Tomo |) 1,927,889.0 1,459,763.0
Diferencia 1,655,510.2 1,647,566.8

FUENTE: Elaborado por la ASF con los estados financieros de PEMEX publicados por la SHCP
en el Tomo VIII “Empresas Productivas del Estado”, en la Cuenta Publica de 2016 y
con los estados financieros dictaminados por el auditor externo de 2016.

NOTA: La suma de los parciales puede no coincidir debido al redondeo.

Respecto de los riesgos, Pemex cuenta con disposiciones generales que promueven un marco
integrado para la gestién de riesgos, las cuales regulan el uso de los IFD y guian el desarrollo
de estrategias de mitigacién del riesgo.”

En linea a las practicas internacionales de administracion de riesgos, Pemex presentd la
exposicidn a los diferentes riesgos prevalecientes en los instrumentos financieros siguientes:

e Riesgo de refinanciamiento: realiza un analisis interno que considera factores como el
nivel de captacién y los cambios en la calificacién crediticia, con el fin de medir el posible
incremento en el costo financiero de la deuda ante diversos escenarios.

76/ pemex utiliza los IFD con el propdsito de cubrir los riesgos financieros asociados a sus operaciones, compromisos en firme,
transacciones pronosticadas y a sus activos o pasivos reconocidos en el estado de situacion financiera.
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ESTIMACION DEL IMPACTO DEL ENDEUDAMIENTO EN EL COSTO FINANCIERO, 2016
(Miles de millones de pesos)

Endeudamiento Calificacion Afios
Neto crediticia 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
BBB (2016) 91.0 1034 108.1 111.0 1133 1158 1203 1256 130.8 137.3
1500 BB (2017) 91.0 1048 1120 1173 1215 1265 133.0 1404 1473 156.0
BBB (2016) 91.0 1049 1126 1186 1240 129.6 137.2 1457 1542 163.8
2000 BB (2017) 91.0 106.8 117.8 1269 1350 1439 1543 165.6 176.6 189.3
FUENTE: Pemex oficio nim. AlI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017.

Riesgo de mercado: para enfrentar la volatilidad en los tipos de cambio y las tasas de
interés, la cuantificacion del riesgo de tasa de interés se toma en cuenta la cartera de
deuda vigente, asi como los IFD contratados en la moneda respectiva y se realizan
ejercicios de sensibilidad de ambas carteras a un desplazamiento de 10 puntos base
(pb).”” A continuacién se muestra el analisis para el afio, ubicado en la nota 13 de la Forma
20-F del afio respectivo:

CUANTIFICACION DEL RIESGO.

(Ddlares)
Moneda Sensibilidad Deuda Sensibilidad IFD Neto sensibilidad Curva
Pemex
Délar Australiano 296,021.0 (296,021.0) 0.0 287,190.0
Franco Suizos 1,423,683.0 (1,423,683.0) 0.0 1,315,506.0
Euro 46,702,364.0 (46,702,368.0) (5.0) 38,443,088.0
Libra Esterlina 4,951,479.0 (4,951,479.0) 0.0 4,266,948.0
Yen 3,078,996.0 (3,078,996.0) 0.0 2,585,881.0
Peso 48,991,865.0 4,760,153.0 53,752,017.0 45,727,709.0
uplI 19,092,568.0 (10,801,196.0) 8,291,372.0 17,689,064.0
Délar Americano 524,085,745.0 48,510,382.0 572,596,127.0 328,973,950.0

FUENTE:
NOTA:

Pemex, oficio nim. AlI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017.

Las siglas IFD se refieren a los Instrumentos Financieros Derivados.

Para la cuantificacidn del riesgo cambiario se sensibilizan las carteras a un movimiento
negativo de 1.0% en el tipo de cambio aplicable.

77/

La informacion del riesgo de tasa de interés y tipo de cambio se publica en la Forma 20-F del afio respectivo.
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CURVAS DE RENDIMIENTO INTERBANCARIO

(Ddlares y porcentajes)

1.0% 1.0% 1.0% VaR 95.0% Curva Pemex
Moneda Sensibilidad Deuda  Sensibilidad IFD Neto Neto 1.0% Deuda

Délar Australiano (1,371,789.0) 1,371,789.0 0.0 0.0 (1,339,697.0)
Franco Suizos (3,462,020.0) 3,462,020.0 0.0 0.0 (3,235,075.0)
Euro (82,197,968.0) 82,197,921.0 (48.0) (24.0) (73,149,233.0)
Libra Esterlina (8,304,635.0) 8,304,635.0 0.0 0.0 (7,385,927.0)
Yen (10,492,781.0) 10,492,781.0 0.0 0.0 (9,935,423.0)
Peso (180,007,826.0) (17,502,802.0) (197,510,628.0) (105,540,719.0) (176,179,220.0)
uDI (27,529,285.0) 18,456,627.0 (9,072,658.0) (5,135,248.0) (26,045,851.0)

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficio nim. AI-SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017.

e Riesgo de madurez: las métricas utilizadas por Pemex son la duracién y la vida promedio.

Durante 2014 y 2016 la EPE realiz6é operaciones de manejo de pasivos (LM) con el fin de
homologar el perfil de vencimientos de su deuda en el corto y largo plazos.

Durante septiembre de 2016, ejecutd una operacion de manejo de pasivos, para disminuir
el perfil de vencimientos de corto plazo, asi como ampliar el plazo promedio de la deuda
en délares y como complemento de la emision de los bonos de referencia a 7 y 31 afios
realizada el 13 de septiembre.

Una parte de los recursos obtenidos se utilizé en la recompra de los bonos con vencimiento
en 2018 y 2019, lo que mejord la duracidn y la vida promedio del portafolio de la deuda.

DURACION DEL PORTAFOLIO DE PEMEX 2016 VIDA PROMEDIO DEL PORTAFOLIO DE PEMEX 2016
(Afios) (Afios)
8.0 145
Incremento 0.3
14.0
7.5
135
7.0 8.0 14.5
7.7 /57 13.0
13.6 13.6
65 125
6.0 12.0
Previo LM Posterior LM Previo LM Posterior LM
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, oficio num. Al- FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex, oficio nim. Al-
SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017. SADC-494/2017 del 3 de abril de 2017.
LM Operaciones de manejo de pasivos. LM Operaciones de manejo de pasivos.

Pemex sefald que adicional a la evaluacion de estos riesgos, en su Plan de Negocios 2016-
2020 previé un desendeudamiento, lo cual mitigaria el riesgo de madurez en el corto y
mediano plazos.
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Conclusiones

De 2000 a 2016, el saldo de la deuda de Pemex se incrementd 1,823,179.0 mdp, equivalentes
a 7.7 puntos porcentuales del PIB, con una tasa media de crecimiento real anual de 13.5%, en
parte por el reconocimiento en 2009 como deuda publica directa de los Pidiregas de Pemex.

Entre 2013 y 2016, el saldo de la deuda bruta presenté tasas de crecimiento real entre 25.0%
y 31.0% como resultado de mayores techos de endeudamiento aprobados y a la depreciacién
del peso frente al délar de 58.5%.

La LIF 2016 autoriz6 a Pemex y sus Empresas Productivas Subsidiarias un techo de
endeudamiento neto interno de hasta 110,500.0 mdp, y un externo de hasta 8,500.0 mdd.

Pemex informd la metodologia aplicada para examinar la suficiencia en la capacidad de pago,
pero sefialé que no cuenta con un documento normativo que describa el procedimiento para
efectuar dicho andlisis. Por lo anterior, se considera prudente que esta EPE, en conjunto con
sus Empresas Productivas Subsidiarias, elabore un manual de procedimientos que incluya
métricas para determinar dicha capacidad de pago, a fin de que cuente con los elementos
para fortalecer el manejo de sus obligaciones constitutivas de deuda publica.

Pemex proporciond el programa de financiamiento, pero no especificé si dicho programa se
realiza con base en lo establecido en el articulo 106, fraccién lll, inciso d, de la LPM, respecto
de la supervision del desarrollo del programa financiero.

Al cierre de 2016, el 82.8% del saldo total de la deuda estaba contratada en moneda
extranjera, principalmente en emisidn de bonos denominados en délares, y el restante 17.2%
en el mercado interno, mayormente en CEBURES.

Pemex sefald que durante 2016 considerd realizar una emisién en el mercado local, sin
embargo, el apetito por instrumentos en moneda nacional estaba disminuido y las
condiciones de mercado podrian tornarse aun mas dificiles, por lo que para realizar una
emisiéon con un monto mayor en el mercado local hubiera sido necesario elevar el costo de
financiamiento.

Los resultados publicados por Pemex al primer semestre de 2017 presentan una disminucién
en su nivel de deuda consolidada de 156.0 miles de mdp, debido a la apreciacién del peso
frente al délar.

En este sentido, es necesario que Pemex continde con acciones dirigidas a materializar la
reduccion de su deuda, e incluya en futuras actualizaciones del Plan de Negocios los avances
logrados con esa estrategia, de manera que mejore su posicidn financiera y su balance
primario que le permita contar con mayores recursos para mejorar su competitividad.

Asimismo, es conveniente que realice un manual de procesos para determinar la capacidad
de pago, que incluya la definicién de este concepto, metodologia, procedimientos y cdlculos
para Pemex y sus empresas publicas subsidiarias, ademas de establecer normas especificas
para publicar su programa financiero y para instrumentar de manera reglamentaria la
supervisién del desarrollo de su programa financiero, en términos del articulo 106, fraccidn
Il inciso d) de la LPM.
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Las acciones emitidas con base en este resultado estdn dirigidas a promover la
implementaciéon de mejores practicas gubernamentales, y a fortalecer la transparencia y la
rendicion de cuentas.

16-6-90T9N-02-0056-01-005 Recomendacion

Para que Petréleos Mexicanos considere elaborar, en conjunto con sus Empresas Productivas
Subsidiarias, un manual de procedimientos que incluya métricas para determinar su
capacidad de pago, a fin de que esta Empresa Productiva del Estado cuente con los elementos
para supervisar el manejo de sus obligaciones constitutivas de deuda publica, en
concordancia con el articulo 106, fraccién Ill, inciso a), de la Ley de Petrdleos Mexicanos.

Se hace notar que Petréleos Mexicanos informd que pondra a consideracién de la Unidad de
Control Interno la elaboracién o puesta en marcha de un manual de procedimientos que
incluya las directrices bajo las cuales se realizara el analisis de capacidad de pago de esta
Empresa Productiva del Estado.

En razén de lo anterior, una vez que la Auditoria Superior de la Federacién cuente con la
evidencia de la elaboracién de dicho manual de procedimientos por Petréleos Mexicanos, se
podrd dar por atendida la recomendacién.

6. Indicadores Financieros y Operativos

Con el objetivo de evaluar el desempefio financiero de Pemex, la ASF calculé algunos
indicadores relevantes con la informacién de los Estados Financieros Consolidados
Dictaminados para el periodo 2011-2016.

INDICADORES FINANCIEROS DE PEMEX, 2011-2016

indice Férmula 2011 2012 2013 2014 2015 2016

indice de Solvencia (veces) Activo Circulante/Pasivo Circulante 1.4 1.3 1.0 0.9 0.6 0.8

Prueba Severa de Solvencia (veces) (Activos circulantes - Inventarios)/ 1.2 1.1 0.8 0.7 0.5 0.7
Pasivos circulantes

indice de Endeudamiento (%) Pasivo total/Activo total 112.6 113.4 109.0 136.1 175.0 1529

Razdn de cobertura de intereses (veces) Utilidad antes de intereses e 10.9 124 246 10.6 (2.1) 4.3
impuestos (UAIl) / Intereses

Margen bruto de utilidades (%) Utilidad bruta / Ventas 499 495 494 455 (9.8) 50.3
Margen neto de utilidades (%) Utilidad neta / Ventas (5.9) 0.2 (10.6) (16.7) (61.1) (17.7)
Retorno de inversion (%) Utilidad neta / Activo (6.0) 0.1 (8.3) (12.5) (40.1) (8.2)
FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Aching Guzman, César, "Ratios Financieros y Matematicas de la

Mercadotecnia", Editor Juan Carlos Martinez Coll, 2006; del Bancomext, Calculadoras Financieras;
http://www.bancomext.com/asistencia-tecnica-financiera/calculadoras/calculadoras-financieras, octubre de 2017.

De acuerdo con el indice de Solvencia, Pemex presenta problemas en su capacidad para
enfrentar sus obligaciones a corto plazo con todos sus activos circulantes al pasar de 1.4 veces
en 2011 a 0.8 veces en 2016, este indicador debe ser mayor a 1, por lo tanto estos resultados
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indican que es necesario disminuir el endeudamiento.”® Al calcular la Prueba Severa de
Solvencia, es decir, eliminar los inventarios, y con ello restringir la liquidez, el resultado es 0.7
veces para 2016.

En lo que respecta al indice de endeudamiento, pasé de 112.6% a 152.9% entre 2011 y 2016,
el pardmetro de este indicador establece que entre 0.0% y 40.0%, la empresa presenta un
nivel de exceso de capitales propios superior al recomendable; entre 40.0% y 60.0% es lo
Optimo; si es mayor a 60.0% indica que la empresa incrementa el riesgo de incumplimiento,
por lo que se requiere que Pemex revise su gestion de manejo de deuda.

Para estimar su capacidad de pago de intereses de los préstamos de largo plazo, se estimo la
razon de coberturas de intereses, la cual mide cudntas veces la utilidad de operacién puede
cubrir el pago de intereses, los resultados sefialan un deterioro, al pasar de 10.9 veces en
2011 a 4.3 veces en 2016, aunque conserva capacidad de pago.

Referente al margen de utilidad bruto, es decir, el porcentaje de utilidad obtenida por cada
peso, el margen bruto indica una mayor eficiencia del costo de venta, 50.3% en 2016 mayor
al 49.9% obtenido en 2011, sin embargo, al descontar los impuestos, derechos, gastos e
intereses, el resultado fue una pérdida neta de 17.7%, de acuerdo con el indicador de margen
neto de utilidades.

El resultado del rendimiento sobre activo fue negativo por cuarto afio consecutivo, con una
pérdida neta de 8.2% por cada peso invertido en activo.

Indicadores de produccion de Pemex

La ASF elabord un analisis con indicadores de productividad para el periodo de 2011 a 2016
de dos de las principales actividades agregadas que componen a Pemex: upstream
(exploracién y produccién) y downstream (refinacidn, comercializacién, entre otros).”

Adicionalmente, con el fin de identificar las mejores practicas internacionales, se compararon
los resultados obtenidos por Pemex con tres de las empresas mas importantes en el sector
petrolero a nivel mundial.

Indicadores Upstream

El upstream es la actividad mas relevante y el que reporta mas ganancias y gastos, en la
industria del petrdleo y gas.

Las actividades upstream incluyen la parte de exploracién, investigacidn, desarrollo y
produccién de petrdleo crudo y de gas natural. Su principal objetivo es lograr un crecimiento
en la produccién de hidrocarburos, a la vez que se procura mantener un alto nivel de
ganancias por barril.

78/ En el documento “Informe semestral sobre el uso del endeudamiento de Petréleos Mexicanos y sus empresas Productivas
Subsidiarias”, correspondiente al primer semestre de 2017, Pemex sefialé que “El cambio en el nivel de endeudamiento del
cierre de 2016 al 30 de Junio de 2017 se atribuye a un aumento de 47.2 miles de millones de pesos de endeudamiento neto,
un aumento de 0.5 miles de millones de pesos de endeudamiento neto de compaifiias filiales, y una variacion en el tipo de
cambio de 20.66 a 17.90 pesos por ddlar que se tradujo en un efecto favorable de 203.7 miles de millones de pesos”.

79/ Colombano, Alfonso y Colombano, Alberto, “Oil & Gas Company Analysis, Upstream, Midstream and Downstream”, 2015.
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Del andlisis de la produccién e ingresos de Pemex se obtuvieron los indicadores siguientes:

INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD UPSTREAM DE PEMEX, 2011-2016

Indicador 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Produccion de Hidrocarburos diaria (mbpced) 3,724.9 3,697.3 3,652.6 3,538.1 3,268.9 3,037.0
Productividad por Pozo Petrolero (bpced) 448.0 3917 371.4  370.2 349.1 347.1
Tasa de Reemplazo de Reservas (%) 101.1 104.3 67.8 67.4 (183.7) 57.5
Ganancia Neta por barril de petrdleo crudo equivalente producido (pesos) 434 69.5 (31.6) (118.8) (559.3) (41.4)
Ingreso por Venta Total por barril de petréleo crudo equivalente (pesos) 935.3  985.3 938.2 878.5 578.8 555.9
Precio promedio mezcla mexicana (ddlares) 101.2 102.0 98.5 86.1 43.2 354
Precio promedio mezcla mexicana (pesos) 1,4159 1,326.4 1,288.4 1,266.9 743.5 734.8

Diferencial ingresos por bpce/precio promedio de la mezcla mexicana (pesos) 480.6 341.1 350.3 3884 164.7 178.9

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacién de Pemex; Reporte de Resultados Dictaminados, 2011-2016; Base de Datos
Institucional, octubre 2017; Las Reservas de Hidrocarburos de México, enero de 2017; Evaluacion de las Reservas
de Hidrocarburos, enero de 2017; Reservas 1P al 1 de enero de 2017; y del Banco de México, Estadisticas, julio
2017.

NOTA: El precio de la mezcla mexicana en pesos se calculd con el tipo de cambio para solventar obligaciones en moneda
extranjera de 2011 (13.9904), 2012 (13.0101), 2013 (13.0765), 2014 (14.718) 2015 (17.2065) y 2016 (20.7314).

bpce Barriles de petrdleo crudo equivalente.
bpced Barriles de petrdleo crudo equivalente diario.
mbpced Miles de barriles de petréleo crudo equivalente diario.

El indicador de Produccion de Hidrocarburos diaria (PHd) mide la produccion total de petréleo
y gas calculada en términos de barriles de petrdéleo crudo equivalente. Para ello, se utiliza la
razon 6 a 1, que indica que 6,000 pies cubicos estandar de gas natural equivalen a 1 barril de
petréleo crudo equivalente (bpce).2”

De 2011 a 2016, la produccién de hidrocarburos disminuyé en 687.9 mbpced, principalmente
por la declinacién natural de campos petroleros como en los Activos Cantarell en la Regidn
Marina Noreste, Burgos y Veracruz de la Regidn Norte, asi como la reduccién de programas
de actividades de perforacion y terminacién de pozos de gas natural.

El indicador de Productividad por Pozo petrolero (PP) mide la produccién promedio diaria de
bpce por pozo petrolero neto.

La productividad diaria entre 2011 y 2016 por pozo petrolero neto entre 2011 y 2016
disminuyd en 100.9 bpced, principalmente por la menor actividad programada como
resultado de los ajustes presupuestales aprobados, asi como por la declinaciéon en la
produccién de campos petroleros. Para el calculo del indicador se utilizd la siguiente férmula:

80/ bid., p. 58.
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_ Pbpced

PP
PPN

Donde:

PP = Productividad diaria por pozo petrolero

Pbpced = Produccion de barriles de petroleo crudo equivalente diaria
PPN = Pozos promedio neto en operacion

El indicador de Tasa de Reemplazo de Reservas (TRR) indica qué porcentaje de la producciéon
de petrdleo de una empresa es reemplazada en términos de aumentos en las reservas cada
afio. Para el cdlculo de este indicador se utiliza la siguiente formula:
RPt - (Rpt—l - PTt)
PT,

TRR =

Donde:

TRR = Tasa de Reemplazo de Reservas

RP,y = Reservas probadas al final del periodo actual

RP,_; = Reservas probadas al final del periodo anterior
PT;q = Produccion anual de hidrocarburos del periodo actual

Entre 2011y 2016, la TRR tuvo una disminucidn, ya que pasé de una tasa de 101.1% a una de
57.6%, debido principalmente a que la produccién de petrdleo no se ha restituido por nuevas
reservas, a los precios bajos de los hidrocarburos,®” a la disminucién en el desarrollo de
campos petroleros y el comportamiento de los mismos,®” asi como por la reduccién del
presupuesto de inversiéon que el GF otorga a Pemex, la cual impacta en la incorporacién vy la
reclasificacion de las reservas.

El indicador de Ganancia Neta por Barril de petrdleo equivalente producido (GNBU), mide que
tan rentable son las operaciones de exploracion y produccidn. Para el célculo del indicador se
utilizé la formula siguiente:

GNBU = ——
PAbpce

Donde:

GNBU = Ganancia Neta por Barril de Petroleo Crudo Equivalente producido

81/ La estimacion de los ingresos permite determinar la rentabilidad y variacién de las reservas de hidrocarburos. Dicha

estimacion se genera a partir del andlisis de los precios del petréleo que, junto con otros factores, fijan el flujo de efectivo y
limite econémico de las diferentes propuestas de explotacidn en cada categoria de reserva.

82/ |a estimacién de petréleo crudo equivalente considera los encogimientos y rendimientos de gas natural que se presentan

durante su manejo y distribucién, desde el pozo en los campos donde se produce, hasta los complejos donde se procesa,
por lo que cualquier cambio en los sistemas de recoleccion y transporte, incidira de manera directa en el valor final del
volumen total.
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RN = Rendimiento Neto
PAbpce = Produccién anual de barrilles de petroleo crudo equivalente

Entre 2011 y 2016, el resultado del indicador GNBU pasé de una ganancia neta de 43.4 pesos
a una pérdida neta de 41.4 pesos. Esta variacion se explica por la caida en los precios del
petrdleo a nivel internacional que repercutié en un menor ingreso por ventas, aunado a una
disminucién en la produccidn de hidrocarburos.

El indicador de Ingresos Totales por bpce (Vbpce) ayuda a determinar qué cantidad de los
ingresos de las compafiias vienen de petrdleo (crudo o liquido) y qué parte de gas natural. Los
ingresos por barril producido se comparan con el precio promedio de la mezcla mexicana de
exportacién y mediante el diferencial entre ambos se puede inferir que parte de la produccion
se encuentra relacionada con la produccién de gas natural, lo cual repercute en los ingresos
promedio por barril cuando se comparan con los precios del petréleo crudo. Si las ventas por
barril son mas bajas que el precio del petréleo de referencia, se puede inferir que existe una
alta proporcién de produccidn de gas natural.

Para el calculo del indicador se utilizé la siguiente férmula:

VTU

Vbpce = PAbpce

Donde:

Vbpce = Ventas por bpce

VTU = Ventas Totales en Upstream

PAbpce = Producciéon anual de barrilles de petroleo crudo equivalente

Para el afio 2016, los ingresos de ventas por bpce fueron de 555.9 pesos, menor en 178.9
pesos respecto al precio de la mezcla mexicana, que tuvo una cotizacién promedio de 734.8
pesos por barril en promedio durante ese afo. En 2011, la diferencia fue de 480.6 pesos, estos
resultados revelan que Pemex esta centrado en el negocio del petréleo.

De acuerdo con la CRE, y con la incursién del sector privado para la importacion, transporte,
distribucidon y comercializacion del gas natural a precios del mercado, Pemex tendra un plazo
de cuatro afos, para ceder a particulares 70.0% de la comercializacion que se hace a
industriales de gas natural en el pais. El programa para la transicion al Mercado de Gas Natural
prevé que la petrolera otorgue dos tercios de los contratos que tiene para la venta del gas
natural de manera directa, por lo que el plan del GF es liberar gradualmente toda la cadena
del suministro de este hidrocarburo.
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Al respecto, Pemex y el Centro Nacional de Control de Gas Natural (CENAGAS) firmaron el
contrato de transferencia de la infraestructura de transporte por ducto de gas natural.®% El
valor en libros de los activos a ser transferidos al 31 de diciembre de 2015 fue de 33,213.8
mdp, como resultado del proceso de identificacién de activos durante el ejercicio 2016, este
importe se incrementd a 35,333.4 mdp, en diciembre de 2016, Pemex Logistica y el CENAGAS
acordaron establecer un valor final por los activos transferidos de 7,450.9 mdp, resultado de
considerar el valor que la Comisién Reguladora de Energia (CRE) confiere a dicha
infraestructura, generdndose como resultado una pérdida de 27,882.5 mdp.®

Con fines informativos, la ASF realizé un comparativo de los indicadores upstream de Pemex
con tres empresas petroleras extranjeras, en los que resulté con mejores resultados, los
cuales se muestran a continuacion:

COMPARACION DE INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD UPSTREAM 2016

Petroleras Extranjeras

Indicador Pemex
A B C

Produccion de Hidrocarburos diaria (mbpced) 3,037.0 2,548.0 4,053.0 3,668.0
Productividad por Pozo Petrolero (bpced) 347.1 259.9 96.4 210.5
Tasa de Reemplazo de Reservas (%) 57.5 8.0 (227.9) 213.7
Ganancia Neta por barril de petréleo producido (pesos) (41.4) 30.9 2.8 (57.7)
Ventas Totales por Bpce (pesos) 555.9 761.1 596.3 517.1

Diferencial ingresos por Bpce/precio petréleo WTI (pesos) 338.5 133.4 296.2 377.3

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacidn de Pemex; Reporte de Resultados Dictaminados, 2011-2016, de la U.S.
Energy Information Administration, julio de 2017; de la United States Securities and Exchange Commission; y
del Banco de México, Estadisticas, julio de 2017.

NOTA: El precio en pesos del barril de petréleo WTI se calcul6 con el tipo de cambio para solventar obligaciones en
moneda extranjera de 2011 (13.9904), 2012 (13.0101), 2013 (13.0765), 2014 (14.7180 pesos por dodlar) 2015
(17.2065 pesos por ddlar) y 2016 (20.7314).

bpce Barriles de petrdleo crudo equivalente.
bpced Barriles de petréleo crudo equivalente diario.
mbpced Miles de barriles de petréleo crudo equivalente diario.

Indicadores Downstream
Las actividades downstream generalmente consideran los conceptos siguientes:

e Refinacion de petrdleo crudo y otras materias primas en derivados, tales como la gasolina,
diésel, turbosina, asfalto, entre otros.

8/ Al respecto, el 29 de abril de 2015 la Unidad de Politica de Ingresos No tributarios de la SHCP emiti6 los “Lineamientos
financieros y de contraprestaciones a los que se sujetaran Petréleos Mexicanos, la Comision Federal de Electricidad y el
Centro Nacional de Control del Gas Natural” con dichos lineamientos, CENEGAS negocié con Pemex y Pemex Gas y
Petroquimica Bdésica el “Contrato de Transferencia de Infraestructura de Transporte por Ducto de Gas Natural”, el cual se
firmo con fecha 28 de octubre de 2015, que entré en vigor el 1 de enero de 2016.

Oficio num. SE/113/048/2016 del 2 de junio de 2016 de la Coordinacién General de Organos de Vigilancia y Control de la
Secretaria de la Funcién Publica.

84/ Cuenta Publica 2016, Dictamen del Auditor Externo.
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e Comercializacién al por menor y por mayor de productos refinados del petréleo.
e Trasportacién de petrdleo crudo y productos refinados de petréleo.

e Manufactura de aceites bdsicos y lubricantes para diferentes aplicaciones.

e Manufactura, distribucidon y comercializacién de petroquimicos.

Del analisis realizado a la produccién e ingresos de Pemex se obtuvieron los indicadores
siguientes:

INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD DOWNSTREAM DE PEMEX, 2011-2016

Indicador 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Capacidad Instalada de Refinerias (mbd) 1,690.0 1,690.0 1,690.0 1,690.0 1,690.0 1,602.0
Capacidad Utilizada de Refinacion (%) 69.0 71.0 72.4 68.4 63.0 58.2
Porcentaje de Produccidon de Petroliferos Limpios (%) 55.5 57.9 58.6 57.6 62.9 59.8
Ganancia Neta por Barril en downstream (pesos) (278.3) (212.1) (246.5) (239.3) (280.7) (198.6)

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacion de Pemex, Reporte de Resultados Dictaminados, 2011-2016, de la
U.S. Energy Information Administration, julio de 2017, y del Banco de México, Estadisticas, julio 2017.

mbd Miles de barriles diarios.

El indicador de Capacidad Instalada de Refinerias (CIR), mide la capacidad total de refinacion
de petrdleo crudo de las instalaciones con las que cuenta la empresa. De 2011 a 2015, dicha
capacidad instalada se mantuvo en 1,690.0 mbd, sin embargo, en 2016 se presenté una
disminucién de 5.2% y ubicarse en 1,602.0 mbd, debido principalmente al menor proceso de
crudo, ademas de la reduccién en la proporcion del crudo pesado en el Sistema Nacional de
Refinacion (SNR), consecuencia del incremento en las salidas a mantenimiento no
programado de diversas plantas lo que incrementd los indices de paros no programados, en
el indice de intensidad energética y en un menor rendimiento de destilados.

El indicador de Capacidad Utilizada de Refinacién (CUR) mide qué porcentaje de la capacidad
instalada de refinacion es utilizada. Cuanto mayor es el porcentaje, mas volumenes de
refinacion se procesan. Un porcentaje bajo de utilizacidn indicaria la existencia de equipos
inactivos, condiciones econdmicas adversas, o problemas de fiabilidad que hacen que la
refineria no pueda procesar la mayor cantidad posible de materias primas.

Para el calculo del indicador se utilizé la siguiente férmula:

CUR = VR
" CIR

Donde:

CUR = Capacidad Utilizada de Refinacién

VR = Volumen de Refinacién

CIR = Capacidad Instalada de Refinacion

Entre 2011y 2016, la CUR tuvo una variacion negativa de 10.8 pp, al bajar de 69.0% a 58.2%.
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La menor capacidad instalada y utilizada de refinacién se explica por la disminucién en la
inversién en el sector de refinacién lo que ha ocasionado que desde 1979 no se haya
incrementado esta capacidad.

El indicador de Porcentaje de Produccién de Petroliferos Limpios (PPL) mide el total de
petroliferos limpios producidos (gasolina, turbosina y diésel) como proporcién del total de
petroliferos producidos.?” Este indicador mide qué tan rentable es la configuracién de
refinacion de la empresa en comparacidon con sus competidores, debido a que si esta
equipada para incrementar la produccion de petroliferos limpios tendrd mejores expectativas
de ganancia.

Para el calculo de este indicador se utiliza la férmula siguiente:

Donde:

PPL = Porcentaje de Produccion de Petroliferos Limpios
PLd = Petroliferos Limpios producidos por dia

PTP = Producciéon Total de Petroliferos por dia

De 2011 a 2016, la produccién de petroliferos limpios tuvo un incremento de 4.3 pp, al pasar
de 55.5% a 59.8% del total de petroliferos producidos, lo cual indica que mas de la mitad de
la produccion se enfoca en aquellos que brindan las mayores ganancias.

El indicador Ganancia Neta por Barril de petréleo equivalente producido (GNBD), mide qué
tan rentable es una empresa en actividades downstream. Una petrolera con un portafolio de
inversiones de alta calidad (por ejemplo, con alta produccidn de petroliferos limpios), que se
maneja eficientemente, que controla sus costos e incrementa sus ingresos, tendera a contar
con mayores niveles de ganancias por barril que sus competidores. Para el calculo del
indicador se utilizd la siguiente formula:

GNBD = -
~ PAP

Donde:

GNBD = Ganancia Neta por Barril en Downstream
RN = Rendimiento Neto

PAP = Produccion Anual de Petroliferos

De 2011 a 2016, las actividades downstream de Pemex han tenido una pérdida neta por barril
de productos petroliferos producidos (bppp). En 2011, dicha pérdida fue de 278.3 pesos por
bppp y para 2016 se redujo a 198.6 pesos por barril.

85/ Los petroliferos limpios son los productos refinados mas rentables que produce una refineria en comparacién con
combustibles de petréleo pesado, coque de petrdleo o asfalto, que tienen poco valor de mercado.
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Lo anterior se explicar por factores como un alto costo de ventas aunado a gastos de
administracién; de distribucién y transportacién, asi como por movimientos en el tipo de
cambio.

Contrario a las actividades upstream, Pemex presenta desventaja frente a otras empresas
petroleras extranjeras en actividades downstream, como se muestra a continuacion:

INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD DOWNSTREAM 2016

Petroleras extranjeras

Indicador Pemex

A B C
Capacidad Instalada de Refinerias (Mbd) 1,602.0 2,176.0 4,907.0 3,086.0
Capacidad Utilizada de Refinacién (%) 58.2 83.6 87.0 87.5
Porcentaje de Produccidon de Petroliferos Limpios (%) 59.8 69.9 81.0 77.5
Ganancia Neta por Barril en downstream (pesos) (198.6) 178.8 44.1 128.5

FUENTE: Elaborado por la ASF con informacidon de Pemex; Reporte de Resultados Dictaminados, 2011-2016, de la U.S.
Energy Information Administration, julio de 2017; de la United States Securities and Exchange Commission; y
del Banco de México, Estadisticas, julio de 2017.

NOTA: Para el célculo de la ganancia neta por barril de las petroleras extranjeras, se utilizd el tipo de cambio para
solventar obligaciones en moneda extranjera de 20.7314.

mbd Miles de barriles diarios.

Conclusiones

El conjunto de indicadores calculados revelan que Pemex mantiene un flujo de recursos
robusto antes de impuestos, sin embargo, continta con un riesgo de liquidez, principalmente
por la participacion que esta empresa tiene en el proceso presupuestario, particularmente en
lo relacionado con la meta de ingresos, por lo que es necesario revertir las pérdidas
monetarias en aquellos rubros donde se concentran o establecer prioridades en plan de
asociaciones que permitan generar ingresos adicionales que compensen las pérdidas
originadas por la carga que presentan las finanzas publicas federales.

En 2016, en actividades upstream, Pemex mostré una caida constante en su produccién de
hidrocarburos, que en parte se puede explicar por los menores precios del petréleo, lo que
ha reducido las tareas de exploracidn y produccién, al agotamiento de campos petroleros, asi
como a ajustes presupuestarios que han reducido los recursos para inversiones de PEP.

Asimismo, los indicadores upstream mostraron que Pemex se destacd en productividad por
pozo y reemplazo de reservas, asi como presentar areas de oportunidad en las demas
actividades analizadas.

Por otra parte, en las actividades downstream tuvo un comportamiento menos favorable que
las empresas petroleras extranjeras consideradas, debido a que los indicadores de Pemex
fueron los mds bajos. La Capacidad Instalada de Refinerias fue menor, lo cual sugiere que para
aumentar dicha capacidad se requiere una mayor inversion en esta actividad, lo que
coadyuvaria a incrementar el porcentaje de utilizacidon con base en la estrategia de eficientizar
la refinacién conforme a lo propuesto en el Plan de Negocios 2017-2021.
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Si bien con la Reforma Energética de 2014 estd permitida la participacién de empresas
extranjeras en las actividades de exploracidn y produccion, asi como en refinacién, resulta
conveniente analizar la posibilidad de destinar una mayor inversién en Pemex que le permita
incrementar su productividad en actividades estratégicas del Plan de Negocios, lo que a su
vez coadyuve a ubicarse mejor respecto de otras empresas petroleras y generar mayor valor
para el Estado Mexicano. Para ello, una oportunidad se presenta en la posible modificacién
del régimen fiscal de Pemex, que la pone en condiciones desiguales frente a las demas
empresas del sector petrolero y que permita iniciar un proceso de disminucién de su deuda,
sin afectar los RFSP y su saldo histdrico, asi como tampoco la competitividad y participacion
asociada con el sector privado.

Resumen de Observaciones y Acciones

Se determind (aron) 4 observacidn (es) la (s) cual (es) generd (aron): 5 Recomendacidn (es).
Ademas, se generd (aron) 2 Sugerencia (s) a la Camara de Diputados.

Dictamen

Con base en los resultados de los procedimientos de la auditoria practicada, cuyo objetivo fue
revisar la posicién financiera de Petréleos Mexicanos, en términos de lo establecido en la
normativa vigente y de acuerdo con las mejores practicas internacionales en la materia,
respecto de la revisién del comportamiento de los ingresos, los egresos, la deuda vy la
capacidad de pago, los efectos de los beneficios o pérdidas de Pemex en las finanzas publicas
del Gobierno Federal, la viabilidad de los Planes de Negocios 2016-2020 y 2017-2021, asi
como los Estados Financieros Consolidados de Pemex, se concluye que en general se
cumplieron las disposiciones legales y normativas que son aplicables en la materia, con
excepcion de las deficiencias, riesgos y oportunidades de mejora que se indican a
continuacion:

1. Se considera pertinente revisar las estimaciones de las variables petroleras propuestas
para el proceso presupuestario, debido a que una reduccién en los precios
internacionales de la mezcla mexicana o un bajo dinamismo en el crecimiento de la
plataforma de produccion de petrdleo, afectan de manera negativa el nivel de ingresos
petroleros y a las finanzas publicas. Las estimaciones contenidas en los CGPE sefialan
resultados diferentes a las cifras observadas, debido a que en la plataforma de produccién
se esperaba un incremento de 17.9% entre 2016 y 2021, y en el precio de la mezcla
mexicana una cotizacién de alrededor de 60.00 dpb a partir de 2018. Sin embargo, los
resultados mds recientes no convergen con esas metas, ya que en septiembre de 2017 la
produccién fue de 1,730.2 mbd, que representa una reduccion de 15.0% respecto de
diciembre de 2016, mientras que el precio del barril fue de 47.61 dpb a esa misma fecha.
Los ingresos propios de Pemex, que descuentan el pago de impuestos y contribuciones,
solo representaron el 29.3% de sus ingresos totales en 2016, monto que se reduce si se
restan las aportaciones del GF por 26,500.0 mdp y por 134,230.6 mdp para mejorar el
patrimonio y la asuncién de pasivos laborales de la EPE. Por lo anterior, se requiere que
se continle con la revisién de los mecanismos fiscales a los que estd sujeta la empresa, a
fin de otorgarle mayores recursos para que sean canalizados hacia las actividades mas
rentables y, a su vez, se establezcan esquemas que garanticen que dichos recursos se
destinardn a inversion productiva.
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2. Las medidas aplicadas para el saneamiento de la posicién financiera de Pemex, auxiliaron
a la empresa en su problema de liquidez a corto plazo. Sin embargo, no esta exenta de
nuevos ajustes presupuestarios, por lo que podria disminuir su capacidad de accién ante
un problema de solvencia. Por lo anterior, se considera pertinente que Pemex elabore
una estrategia que permita disminuir los riesgos de liquidez, de manera que se fortalezca
la capacidad de la empresa para hacer frente a sus compromisos de corto y mediano
plazos, sobre todo en escenarios de alta volatilidad e incertidumbre, ademas de que sirva
como referente para posibles mejoras en la calificacidén y perspectivas sobre su posicion
financiera.

3. Los resultados alcanzados estan por debajo de los estimados para alcanzar las metas
planteadas, por lo cual se considera pertinente que Petréleos Mexicanos considere
presentar en la actualizacion de su Plan de Negocios, una estrategia viable que le permita
aumentar el gasto en inversién fisica, a fin de incrementar su valor patrimonial, su
productividad y competitividad, en beneficio del Estado Mexicano.

4. Los planes de negocios 2016-2020 y 2017-2021, plantean que la empresa alcanzara el
equilibrio financiero entre 2019-2021, por lo cual es prudente que Pemex considere
disefiar y aplicar medidas de disciplina, responsabilidad y prudencia financiera que
permitan incrementar los ingresos propios, disminuir el gasto de operacién vy
administracién no productivo, elevar la inversién presupuestaria, administrar con
eficiencia la deuday el costo financiero, para fortalecer de manera persistente a mediano
plazo los balances financiero, primario y operativo.

5. De 2000 a 2016, el saldo de la deuda de Pemex se incrementd 1,823,179.0 mdp,
equivalente a 7.7 puntos porcentuales del PIB, por lo que se considera pertinente que
esta EPE, en conjunto con sus Empresas Productivas Subsidiarias, cumpla con su
estrategia para disminuir el saldo de su deuda en el mediano plazo.

6. Ladeuda externa de Pemex crecid 995,260.1 mdp entre 2011 y 2016. Este crecimiento se
debid al acelerado ritmo de endeudamiento, el efecto del incremento del tipo de cambio,
que paso de 13.99 pesos por ddlar a 20.73 en ese periodo, por lo que seria pertinente que
considere dentro de su estrategia, en conjunto con sus Empresas Productivas
Subsidiarias, la disminucién del saldo de su deuda externa de manera que mejore su
posicidn financiera, asi como su balance primario.

7. LaEPE informé no contar con un documento normativo para examinar la suficiencia en la
capacidad de pago, por lo que se considera prudente que Pemex, con sus Empresas
Productivas Subsidiarias, elabore un manual de procedimientos que incluya métricas para
determinar dicha capacidad de pago, a fin de que cuente con los elementos para
fortalecer el manejo de sus obligaciones constitutivas de deuda publica.

Los procedimientos de auditoria aplicados, la evidencia objetiva analizada, asi como los
resultados obtenidos, fundamentan las conclusiones anteriores.

El presente dictamen se emite el 31 de enero de 2018, fecha de conclusién de los trabajos de
auditoria, la cual se practicd con base en la informacién proporcionada por la entidad
fiscalizada y de cuya veracidad es responsable.
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Servidores publicos que intervinieron en la auditoria:

Director de Area Director General
Lic. Miguel Luis Anaya Mora Lic. Ricardo Miranda Burgos
Apéndices

Procedimientos de Auditoria Aplicados

1. Examinar la informacidn financiera consolidada para evaluar los objetivos y estrategias
de mediano plazo.

2.  Comprobar la informacion financiera de Pemex, Subsidiarias, Filiales y otras empresas en
la informacion financiera consolidada.

3. Evaluar los beneficios otorgados por el Gobierno Federal y su impacto en las finanzas
publicas.

4. Examinar el comportamiento de los ingresos, los egresos, la deuda y la capacidad de
pago.

5. Revisar los efectos de los beneficios o pérdidas de Pemex en las finanzas publicas del
Gobierno Federal.

6. Revisar la viabilidad del Plan de Negocios 2016-2020.
7. Examinar la sostenibilidad de la deuda de Pemex.

8. Examinar el marco institucional, contratos y modelos para financiar la inversién en
infraestructura.

9. Examinar el modelo institucional de administracion de riesgos.
10. Verificar la politica financiera.

Areas Revisadas

- Petréleos Mexicanos: la Direccidon Corporativa de Finanzas.

- LaSecretaria de Hacienda y Crédito Publico: las unidades de Crédito Publico, de Planeacidn
Econdémica de la Hacienda Publica y de Contabilidad Gubernamental.

Fundamento Juridico de la ASF para Promover Acciones

Las facultades de la Auditoria Superior de la Federacion para promover o emitir las acciones
derivadas de la auditoria practicada encuentran su sustento juridico en las disposiciones
siguientes:

Articulo 79, fracciones I, parrafo tercero, y IV, parrafo primero, de la Constituciéon Politica de
los Estados Unidos Mexicanos.
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Articulos 9, 10, 11, 14, fraccion lll, 15, 17, fracciones XV, XVI y XVII, 34, fraccién V, 36, fraccidn
V, 37, 39, 40, 49 y 67, fracciones |, II, lll y IV, de la Ley de Fiscalizacién y Rendicidn de Cuentas
de la Federacion.

Comentarios de la Entidad Fiscalizada

Es importante sefalar que la documentacién proporcionada por la entidad fiscalizada para
aclarar o justificar los resultados y las observaciones presentadas en las reuniones fue
analizada con el fin de determinar la procedencia de eliminar, rectificar o ratificar los
resultados y las observaciones preliminares determinados por la Auditoria Superior de la
Federacién y que se presentd a esta entidad fiscalizadora para efectos de la elaboracidn
definitiva del Informe General Ejecutivo del Resultado de la Fiscalizacién Superior de la Cuenta
Publica.
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=

Consejo de Administracién
Comité de Auditoria

- Auditoria Interna
I: EM a @ Gerencia de Auditoria a Filiales, Legalidad,
N Tecnologias de Informacién y Enlace con Instancias Revisoras

Oficio No. CAICOMAUD/AI/GAFLTIEIR/EIR/033/2018
Ciudad de México, a 18 de enero de 2018.

ASUNTO: Se atienden Resultados Finales vy
Observaciones Preliminares, Auditoria No. 56-DE, Cuenta
Publica 2016.

LIC. RICARDO MIRANDA BURGOS

Director General de Andlisis e Investigacion Econémica

Auditoria Superior de la Federacion

Carretera Picacho-Ajusco No. 167, Col. Ampliacién Fuentes del Pedregal

Me refiero al Acta No. 002/CP2016 del 15 de diciembre de 2017, mediante la cual se
presentaron los Resultados Finales y Observaciones Preliminares que se originaron en la
Auditoria No. 56-DE denominada "Posicion Financiera de Petroleos Mexicanos", que realiza
ese Organo Superior de Fiscalizacién sobre la Cuenta Publica 2016 de Petréleos Mexicanos.

Al respecto, por instrucciones del C.P. Carlos Joel Hernandez Rodriguez, Gerente de Auditoria
a Filiales, Legalidad, Tecnologias de Informacién y Enlace con Instancias Revisoras, en
seguimiento al oficio No. CA/COMAUD/AI/GAFLTIEIR/EIR/005/2018 del 9 de enero de 2018,
para atender los Resultados de referencia me permito enviarle lo siguiente:

1.- Copia del correo electronico que se remitié a ese Organo Fiscalizador el 14 de diciembre de
2017, con la documentacién que proporciond la Gerencia de Financiamientos e Inversiones,

adscrita a la Subdireccion de Tesoreria de la Direccién Corporativa de Finanzas, para atender la
Recomendacion No. 7.

2.- Copia del oficio No. DCF-ST-GPT-SEC-4-2018 con documentacién y un CD que 4o la
Gerencia de Procesos de Tesoreria, adscrita a la Subdireccion de Tesoreria:d&’la Direccion 11 «
Corporativa de Finanzas, para complementar la atencién de los Resultados Nos. 2 g5, asi |
camo la Recomendacion No. 7. o

= =
Sin otro particular, aprovecho la ocasién para enviarle un cordial saludo.

=

Atentamente —t

P IR,

/ & ) ar

Subgerente

CC.p.
Mtro. Luis'Bartolini Esparza.- Titular de la Auditeria Interna de Petréleos Mexicanos. TE piso 42.
Lic. Luz Angélica Ramirez Medina.- S.P.A del Gerente de Auditoria a Petréleos Mexicanos. Edificio D piso 11.

C.P. Carlos Joel Hernandez Rodriguez.- Gerente de Auditoria a Filiales, Legalidad, Tecnologias de Informacion y Enlace con
Instancias Revisoras. TE piso 18.

MAQ. Juan Carlos Pérez Tejada Lopez.- Asesor de la Direccion Corporaliva de Finanzas. TE piso 3

Revisé: Lic. Luis José Moreno Cervantes. Coordinador de los Trabajos de la Auditoria No. 56-DE.
Elabord: Lic. Carla Mora Lara. Coordinador Especialista “D". A \
e L\ o
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Recomendacion 2

Para que Petréleos Mexicanos considere implementar estrategias y mecanismos que le
permitan disminuir los riesgos de liquidez en el mediano plazo, de manera que la empresa
pueda hacer frente a sus compromisos financieros de corto y mediano plazos.

La gestion de riesgo de hiquidez contempla el analisis integral de la estructura de ingresos y egresos, tal y como
se senalo en el resultado 2 de los resultados finales de la auditoria en cuestion, Los ingresos, entre otros,
dependen directamente de los precios internacionales de la mezcla mexicana y de 1a plataforma de produccion
£l programa de financiamiento de Petroleos Mexicanos por su parte, liene como principal proposito
complementar los recursos generados por su operacion para apoyar el desarrollo de los proyectos de inversion
de PEMEX y sus Empresas Productivas Subsidiarias, asi como llevar a cabo operaciones de refinanciamiento y de
manejo de pasivos encaminadas a mejorar el perfil de vencimientos de la deuda, aprovechando las
oportunidades que se presenten en los mercados financieros

Dentro del ambito de competencia de la Gerencia de Financiamientos, se ha gestionado la contratacion de
lineas de credito para ser utilizadas en caso de presentarse requerimientos inesperados de hquidez y disminuir
dicho riesgo. Como ya se menciono, Pemex cuenta con cinco lineas de crédito sindicadas para administracién de
liquidez por un total de 6,700 millones de dolares y 23,500 millones de pesos, El monto agregado de estas lineas
asciende a 8,000 millones de ddlares aproximadamente y equivale a 1.8 veces los vencimientos de deuda en
2018

Asimismo, en lo que compete al riesgo de liquidez derivado de la contratacion de financiamientos y las
obligaciones que detivan de estos, s¢ han celebrado operaciones de manejo de pasivos dirigidas a mejorar el

perfil de amortizaciones de deuda en los siguientes anos, disminuyendc el riesgo de refinanciamiento

Recomendacion 7

Para que Petréleos Mexicanos considere elaborar, en conjunto con sus Empresas Productivas
Subsidiarias, un manual de procedimientos que incluya métricas para determinar su
capacidad de pago, a fin de que esta Empresa Productiva del Estado cuente con los elementos
para supervisar el manejo de sus obligaciones constitutivas de deuda publica, en
concordancia con el articulo 106, fraccién Ill, inciso a), de la Ley de Petrdleos Mexicanos.

Se hace notar que Petréleos Mexicanos informé que pondra a consideraciéon de la Unidad de
Control Interno la elaboracidon de un manual de procedimientos que incluya las directrices
bajo las cuales se realizara el analisis de capacidad de pago. En razén de lo anterior, una vez
que la ASF cuente con la evidencia de la elaboracién de dicho manual de procedimientos por
Petréleos Mexicanos se podra dar por atendida la recomendacion.
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Respecto a la recamendacion recibida por parte de la Auditoria Superior de la Federacion para elaborar un

manual de procedimientos que incluya métricas para determinar su capacidad de pago y como se establecio en

r
respuestas anteriores, Petroleos Mexicanos esta en proceso de coordinacion con la Unidad de Contral Interno,
para la elaboracion de tal guia, la cual se pretende que incluya las directrices bajo las cuales se analiza la

capatidad de pago de la empresa, siguiendo los procedimientos institucionales

Atentamente J /
.’ o 3 =

N et
Ing. CarlosCaraveo Sanche?

Gerente de Fipanciamientos e Inversiones

Sugerencias a la Cémara de Diputados
16-0-01100-02-0056-13-001

Para que la Cdmara de Diputados, por conducto de las comisiones de Hacienda y Crédito
Publico, y de Presupuesto y Cuenta Publica, considere analizar la conveniencia de reformar el
Titulo Tercero, Capitulos I, Il, Il y IV, y el Titulo Cuarto, de la Ley de Ingresos sobre
Hidrocarburos, para que Petréleos Mexicanos cuente con mayores ingresos propios y
fortalezca su posicién financiera sostenible. Lo anterior, a fin de que esta Empresa Productiva
del Estado reduzca los riesgos de liquidez e incremente la inversién productiva que genere
valor patrimonial para el Estado Mexicano, sin afectar los Requerimientos Financieros del
Sector Publico y su saldo histdrico, la sostenibilidad de las finanzas publicas, ni el marco
institucional de competitividad y asociacion con el sector privado. [Resultado 2]

16-0-01100-02-0056-13-002

Para que la Camara de Diputados, por conducto de las comisiones de Energia, y de
Presupuesto y Cuenta Publica, en el ambito de su competencia, considere analizar la
conveniencia de reformar el articulo 44 de la Ley de Petrdleos Mexicanos, para que se
establezcan mecanismos de vigilancia y control sobre las operaciones que Petrdleos
Mexicanos realiza con los recursos que se asignan para cumplir con su objetivo en materia de
inversiones productivas. Lo anterior, a fin de que esta Empresa Productiva del Estado reduzca
los riesgos de incumplimiento de las metas en la materia. [Resultado 2]
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