
 
Participamos en la llamada de resultados de PEMEX 
luego de su reporte del 4T19, en el cual reportó 
variaciones en ingresos de -21.6% a/a y una perdida 
operativa de P$112 mil millones. Los resultados 
estuvieron afectados negativamente por menores 
ingresos de ventas, principalmente por menor 
exportación (-23.0% a/a). 
 
Ingresos – La baja en ingresos de deriva de una 
disminución del 20.0% en las ventas nacionales y del 
23.4% a/a en las ventas externas, de igual forma hay 
que tomar en cuenta la caída en el precio de la 
mezcla mexicana, así como menores precios de 
referencia de gasolinas y diésel. 
 
Producción – La producción de hidrocarburos alcanzó 
1,712 miles de barriles diarios, lo que representa una 
disminución de 29Mbd respecto al mismo periodo del 
2018, esto sería resultado de la declinación natural 
de algunos campos maduros, lo que fue parcialmente 
compensado por la producción de campos nuevos. 
Por otro lado el proceso de crudo registró 557 Mbd, 
lo que implicaría un aumento de volumen del 10.3% 
a/a gracias a un desempeño favorable en las 
refinerías de Madero y Minatitlán  
 
Precios – En el último trimestre del año se presentó 
en el precio de la mezcla mexicana una disminución 
de 13.4% a/a. Así mismo el precio referencia de la 
gasolina estuvo por debajo 2.2% a/a, y el del diésel 
fue inferior 5.6% a/a. 
  
Deuda – Durante el 4T19 la deuda financiera total 
disminuyó 4.8% a/a, derivado del prepago en deuda 
que se llevó cabo en septiembre de 2019.  
 

Perdida Operativa – El rendimiento de la operación, 
eliminando el deterioro, da una perdida de P$24.4 mil 
millones, derivado de que el costo de lo vendido y los 
gastos de administración y distribución fueron 
mayores a las ventas trimestrales. 
 
Financiamiento 2020 – Como parte del programa de 
financiamiento en enero PEMEX colocó dos bonos de 
referencia a 11 y 40 años, por un monto total de 
USD$5 mil millones, con lo que refinanciaron los 
vencimientos de este año.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 

 
Producción total de crudo 1,712Mbd. 
Producción total de gas natural 5,003MMpcd. 
Ventas MXN$320 mil millones (-21.6% a/a) 
EBITDA MXN$11 mil millones (-88.9% a/a) 
 

Fuente: Reporte PEMEX  
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beneficio de la clientela de BX+. La remuneración variable o 

extraordinaria que han percibido está determinada en función de la 

rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempeño individual de 

cada Analista. 

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso 

personalizado) como parte de los servicios asesorados y de 

Análisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningún 

motivo podrá considerarse como una opinión objetiva sobre la 

Emisora ni tampoco como una recomendación generalizada, por lo 

que su reproducción o reenvío a un tercero que no pueda acreditar 
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S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de 

su utilización  para toma de decisiones de inversión. 

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Más no mantienen 

inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversión al 

cierre de los últimos tres meses, en instrumentos objeto de las 

recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras 

recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de 

inversión, la emisora recomendada. Conservando la posición un 

plazo de por lo menos 3 meses. Ningún Consejero, Director 

General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen 

con algún cargo en las emisoras que son objeto de las 

recomendaciones. 
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Institución de Banca Múltiple, brinda servicios de inversión 

asesorados y no asesorados a sus clientes personas físicas y 

corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través 

de su área de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, 

Administración de Portafolios u otras le preste o en el futuro le 

llegue a prestar algún servicio a las sociedades Emisoras que sean 

objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que 

conforman Grupo Financiero Ve Por Más reciben 

contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus 

servicios antes referidos. La información contenida en el presente 

reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, 

aún en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar 
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información y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes 

a la fecha de su emisión, están sujetas a modificaciones que en su 

caso y en cumplimiento a la normatividad vigente señalarán su 
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respecto del contenido de este documento. 

Toda vez que este documento se formula como una 

recomendación generalizada o personalizada para los destinatarios 

específicamente señalados en el documento, no podrá ser 

reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o 

totalmente aún con fines académicos o de medios de 

comunicación, sin previa autorización escrita por parte de alguna 
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