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EL PETROLEO Y LA ECONOMIA MEXICANA



Abstract

In this paper, we analyze the petroleum industry and its impact on the Mexican
economy. We find that the higher the oil price level, the higher the proportion of the
Mexican petroleum income with respect to the total government income. Then,
government has more resources to spend. On the other hand, the exchange rate
appreciates because there is extra cash inflow to the country. However, Mexico also
faces negative impacts from those price levels. First, it consumes oil at those higher
prices because it has a big enough industry that demands it. Second, Mexico imports
petroleum products, like gasoline, at higher prices. On the other hand, it is shown that the
oil prices that the United States is paying per imported barrel are among the lower in its
history. For this reason, the United States will not reduce its economy growth rate as a
consequence of the oil price level. However, the small countries are the ones that face
the negative impacts of this situation. On the one hand, it is more expensive for them to
buy a barrel of oil. On the other, they have fewer resources to bay manufactured goods,
which is negative for the Mexican exporting sector.

Resumen

En este documento hacemos un analisis de la industria petrolera y su impacto
sobre la economia mexicana. Encontramos que entre mas altos estan los niveles de
precios del petroleo, mas alta es la proporcion de los ingresos petroleros con respecto a
los ingresos totales del gobierno. Esto genera que el gobierno gaste mas recursos. Por
otra parte, esto también genera que el tipo de cambio se aprecie al haber mayor entrada
de divisas. Por el otro lado, México también sufre de efectos negativos por estos niveles
de precios. Primero, consume petrdleo a precios altos al tener una industria de tamafio
considerable. Segundo, se importan derivados del petroleo, como la gasolina, a precios
mads altos. Por otra parte, se muestra que los precios que estd pagando Estados Unidos
por barril importado de petroleo son de los mas bajos en toda su historia. Por tal motivo,
la economia de Estados Unidos no sufrird una desaceleracion causada por los precios del
petrdleo. Sin embargo, los paises pequefios son los que estan sufriendo con estos precios
altos. Por un lado, le cuesta mas la importacion de petrdleo. Por otro, les queda menos
ingreso para comprar bienes manufacturados, lo cual tiene un efecto negativo sobre las
exportaciones mexicanas.



Introduccion

En este documento se analizard la industria petrolera en México. Este es un
documento que forma parte de un estudio mas amplio y detallado sobre la industria
petrolera. Para este fin, este documento se divide en cuatro secciones. En la
primera, se hara un breve analisis del mercado del petrdoleo en el ambito mundial:
sus participantes y el mecanismo de fijacidn de precios, asi como de los principales
factores que influyen en ellos. En la segunda, se situa a la industria petrolera
mexicana en el contexto del mercado mundial. En la tercera, se analiza la influencia
que tiene esta industria sobre la economia mexicana. Finalmente, en la cuarta
seccidn, se hace un prondstico de la situacién futura del mercado mundial. Ademads
se presentan distintas alternativas para neutralizar los efectos negativos que impone
la volatilidad de los precios del petroleo sobre nuestra economia.

1. El Mercado Petrolero Mundial

Este es un mercado con caracteristicas muy especiales que lo distinguen de
los mercados de otros bienes. En primer lugar, para la mayoria de los productores,
el costo promedio de extraccion es mucho menor que el precio de venta por barril de
petréleo. En segundo lugar, es un mercado que se ve afectado sensiblemente por las
decisiones de sus participantes. En tercer lugar, la incertidumbre es un factor muy
importante que hace que los precios de mercado sean muy volatiles. Esta
incertidumbre proviene de ambos lados del mercado, la oferta y la demanda.

Para estudiar este mercado, analizaremos brevemente cada uno de factores
anteriores y su influencia sobre los precios del petroleo.

La Oferta

La oferta la podemos dividir en dos partes: la oferta proveniente de la OPEP
(con una cuota de mercado de alrededor del 40%) y la oferta proveniente de los
paises no miembros de la OPEP. Dentro de estos ultimos se encuentra México. La
oferta total es la suma de estos dos componentes. De lo anterior, observamos que la
oferta total depende crucialmente del nivel de produccién de la OPEP. En este
mercado, la OPEP es el lider mientras que los demas productores son seguidores de
las decisiones que toma la OPEP. Esto no significa que los demas sigan la misma
estrategia. Por ejemplo, tomemos el caso de México en los tltimos meses. En
algunas ocasiones aumenta su produccion (al igual que la OPEP) pero en otras
decide no hacerlo o, al menos posponer tal decision (como después de la Gltima
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reunion de la OPEP donde decidié aumentar su produccion en 800,000 barriles
diarios). De esta manera, la estabilidad del mercado depende en gran medida del
grado de acuerdo se tenga en la OPEP, asi como del nivel con el que cada uno de sus
miembros cumpla con su cuota de produccién.

Finalmente, existe un tercer componente de la oferta. Este es un elemento
potencial, el cual esta dado por las reservas (inventarios) de algunos paises. Este es
el caso, por ejemplo, de los Estados Unidos que ha anunciado que a partir de
Noviembre lanzard al mercado la cantidad de 30 millones de barriles de crudo (de
una reserva total de 570 millones de barriles). Asi, tendremos en el mercado, a
partir de noviembre, un promedio de 82,200 barriles adicionales por dia.

La Demanda

Esta estd formada por todos los consumidores. Dentro de este lado del
mercado, se tienen también jugadores muy importantes que ejercen su poder de
mercado cuando lo juzgan necesario. De esta forma los consumidores mas
importante pueden presionar a los productores para que aumenten sus niveles de
produccién si consideran que los precios se encuentran en niveles muy altos. Su
poder de negociacion estd dado por la amenaza que lanzan al mercado diciendo que
sus economias dejardn de crecer, lo cual haria que sus consumos de petroleo
disminuyeran de manera sustancial. Esto generaria una caida en los precios que
afectaria a los productores.

La demanda estd compuesta por tres factores: demanda para consumo
inmediato, demanda para restablecer inventarios y demanda por especulacion. La
demanda para consumo inmediato es variable, de acuerdo a la época del afio.
Ademas, es incierta pues depende del clima en cada una de las distintas estaciones
del aflo. La demanda para restablecer inventarios (consumo futuro) depende
fuertemente del nivel en que se encuentran en cada punto del tiempo. Actualmente,
los inventarios se encuentran en niveles bajos, debido a que se utilizaron para
compensar la disminucién en la produccion por parte de los productores durante
1998 y 1999. Esta parte de inventarios no es solamente de petroleo crudo, sino
también de derivados como gasolina. Para establecer los niveles de inventarios de
gasolina, por ejemplo, se demanda mayor cantidad de petréleo.

Finalmente, los inventarios tienen que estar restablecidos antes de que se
llegue la demanda pico invernal. Para lograr esto, la demanda para inventarios
aumenta antes de la llegada del invierno. Usualmente, éstos se recuperan en el
segundo cuatrimestre del afio. Sin embargo, debido a las condiciones que han
imperado en el mercado durante el presente afio, esto no fue asi, encontrandose en
niveles bajos.



Carredn Rodriguez, V. G. / El Petrdleo y la Economia Mexicana

El Mercado

Este es un mercado en donde la competencia se da en cantidades. Tenemos
un lider, la OPEP y varios productores que actian como seguidores. En este
mercado se tienen distintos tipos de petroleo, pesados y livianos. Por ejemplo, el
petrdleo mexicano es mas pesado que el de otros paises productores. Esto genera
que se tengan distintos precios, de acuerdo con el tipo de petréleo. El mecanismo de
determinacion de precios se rige por la interaccion entre la oferta y la demanda. En
donde se igualen se encuentra el precio al que se realizaran todas las transacciones.
Este se fija diariamente. Analizando los factores anteriores, no se podria explicar la
variabilidad que se ha observado en los precios durante los ultimos meses. La razon
de esto es que factores externos al mercado han impactado fuertemente la oferta y/o
la demanda, produciendo una incertidumbre que se ha reflejado en la fluctuacién de
los precios. Por ejemplo, para la canasta de referencia de la OPEP, el 6 de
Septiembre, se tenia un precio de $33.57 por barril, el cual estd muy por encima del
precio maximo que se fijaron de $28 doélares por barril. Pareciera que el aumento en
las cuotas de produccion no ha tenido el efecto esperado sobre los precios.

La Incertidumbre

Este es un mercado en donde existe mucha volatilidad en los precios. La
causa principal de esto es la incertidumbre que se genera tanto por el lado de la
demanda como por el lado de la oferta. Por el lado de la oferta, se tienen varios
origenes: el nivel de consenso con el que la OPEP logra sus acuerdos, la ausencia de
conflictos bélicos entre los paises productores. Por ejemplo, podemos observar
como se comportan los precios los dias previos a las reuniones de la OPEP, en los
cuales se tienen dudas sobre: ;Cuantos barriles adicionales lanzaran al mercado?,
(Qué puede ocurrir en la reunién de Septiembre?, ;Qué ocurrird en su reunién de
Noviembre?. Adicionalmente se tiene la duda acerca de cémo reaccionaran los
productores que no son miembros de la OPEP ante los acuerdos de estas reuniones.
Finalmente, a esto hay que agregar la incertidumbre de si se hard o no uso de las
reservas internacionales. ;Qué ocurrira si Estados Unidos, por ejemplo, emplea
parte de sus reservas?, jHabra o no reaccién por parte de la OPEP y los demas
productores?

Por el lado de la demanda tenemos principalmente dos factores que generan
incertidumbre. El primero, la especulacion por parte de las grandes empresas
petroleras. Durante las ultimas semanas, los niveles de producciéon no han diferido
sustancialmente de los niveles de consumo, por lo que los precios no deberian estar
tan altos. El segundo lugar, al no conocerse con exactitud los niveles reales de los
inventarios, se genera incertidumbre. Al no conocerse esta informacion se tienen
dudas acerca de la disponibilidad de petroleo que se tendria en caso de un aumento
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en la demanda para consumo inmediato durante el invierno. Estos dos factores
generan movimientos bruscos en los precios que son dificiles de explicar mediante
el uso de las herramientas clasicas de la economia.

Finalmente, un factor adicional que ha jugado un papel importante durante
las dltimas semanas son los llamados “barriles perdidos”. Estos son la diferencia
entre lo que se reporta como produccion y lo que se reporta como consumo. Estas
diferencias se pueden deber a un error de medicidn, lo cual haria que so6lo se tenga
una aproximacion de la oferta y la demanda. Sin embargo, en caso de no ser error
de medicidn, estos barriles se pueden encontrar en tres lugares: los inventarios de los
productores, los inventarios de los consumidores o en los inventarios flotantes
(petrdleo que ya salié de los paises productores, pero que no ha llegado a su
destino). Al no saber con exactitud en donde se encuentran, no sabemos
exactamente como andan los niveles de demanda con respecto de los niveles de
produccion.

Grafica 1. Mercado Mundial de Petréleo
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Si observamos la Grafica 1, podemos notar que la oferta y la demanda han
crecido de manera sostenida sin tener grandes desbalances entre ellas. Esto nos dice
que la mayor parte de la volatilidad de los precios se puede explica por la
incertidumbre que se tiene en este mercado. Por ejemplo, en 1998, cuando se
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tuvieron los niveles mas bajos en los precios, habia una sobre-producciéon a nivel
mundial. Sin embargo, de acuerdo con los udltimos reportes, parece que esta
situacion es la misma que se tuvo en el primer semestre de 2000 donde, al contrario
de 1998, se tuvieron los precios mas altos que se hayan registrado en tiempos de paz.

2. La Industria Petrolera en México

El petroleo es un elemento muy importante dentro de la economia mexicana.
Una proporcion considerable de los ingresos del gobierno proviene de los ingresos
petroleros. En esta seccién analizaremos la industria petrolera dentro de nuestra
economia.

La Produccion

La produccion de petroleo en México es realizada a través de la empresa
Petroleos Mexicanos (PEMEX). Durante los dos tltimos afios, México ha seguido
una politica de exportacion vinculada a los acuerdos de la OPEP. Esto no implica
que se haya seguido la misma estrategia. Por ejemplo, a partir del 1°. de Julio se
decidi6 aumentar las exportaciones en 75,000 barriles diarios (la OPEP también
aumentd su produccion). Sin embargo, en Septiembre, cuando la OPEP decidid
aumentar en 800,000 barriles diarios su nivel de exportacion, México decidié no
contribuir a la expansion de la oferta, al menos por el momento. Esta decision se
debe a que México no cuenta en este momento con la posibilidad de aumentar su
plataforma de exportacién. La posibilidad de hacerlo a partir de Diciembre-Enero
esta vinculada con la extraccion en Cantarell.

Consumo Interno

Para el consumo interno se destina aproximadamente el 48% de la
produccioén total de PEMEX. El rubro principal de consumo interno es el consumo
industrial, seguido del petroleo destinado a las refinerias para la produccion de sus
derivados.

Exportaciones
De la produccion total, el 52% se exporta. El principal destino de nuestras

exportaciones de petroleo son los Estados Unidos con alrededor del 80% del total
durante los ultimos afios.
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Grafica 2. Petrdleo Crudo
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Importaciones

México es un pais que importa cantidades importantes de gasolinas,
principalmente de los Estados Unidos. Ademas, a pesar de tener el potencial para
ser autosuficientes en Gas Natural, somos un importador importante en este
mercado.

3. Efectos de los Precios en la Economia Mexicana

Los precios altos del petroleo perjudican a los consumidores y benefician a
los productores. México, al ser un productor importante obtiene mayores beneficios
entre mas altos sean los precios. Sin embargo, al ser, al mismo tiempo, un
consumidor importante por tener un desarrollo industrial considerable, también sale
perjudicado de tenerse precios altos en el mercado. Por lo tanto, nuestra economia
enfrenta tanto costos como beneficios de esta situacion. A continuacidn, analizamos
algunos de estos costos y beneficios.
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Gréafica 3. Precio Mezcla Mexicana
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Efectos Positivos

Si comparamos los precios que se tienen ahora con los que se tuvieron entre
Octubre de 1998 y Marzo de 1999, tenemos que los actuales son considerablemente
mas altos, casi el triple. Esto tiene impactos positivos sobre la economia mexicana
al aumentar los ingresos petroleros que recibe PEMEX y que, debido al régimen
fiscal en que estd inmersa esta empresa, recibe el gobierno mexicano. Estas
ganancias se obtienen a través de varias vias. Algunas llegan de manera directa,
mientras que otras lo hacen de manera indirecta. A continuaciéon mencionaremos las
mas importantes.

La primera, y mas clara, que llega de manera directa es a través de un mayor
gasto publico por parte del gobierno. El gobierno, al tener mas recursos, tiene
mayor capacidad de gasto social, para beneficio de todos los mexicanos.

La segunda, de manera indirecta, es a través del tipo de cambio. Al haber un
mayor ingreso de divisas al pais, el peso se fortalece frente al délar. Esto provoca
una apreciacion de nuestra moneda. De esta manera, los bienes importados cuestan
menos, por lo que el nivel de las importaciones aumenta. Asi se tiene un aumento
en el consumo del pais gracias a los mejores precios del petroleo.
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Efectos Negativos

Los costos se incurren por dos vias principalmente. La primera, nuestra
industria enfrenta unos insumos mdas caros. Al ser un pais con una industria
considerable, consumimos cantidades importantes de petréleo. Por este motivo los
costos de produccidén aumentan en nuestra industria. Segundo, al ser importadores
de gasolina y gas natural, pagamos mas dolares por estos bienes. En este punto hay
que distinguir entre los dos bienes. Por un lado, el aumento en el costo de
importacion de la gasolina lo absorbe PEMEX, ya que los automovilistas siguen
pagando los mismos precios, mas el impuesto que aumenta cada mes. Esto lo
podemos observar en la grafica 5, donde observamos o precios de la gasolina para
distintos paises. En ella se observa que el precio es mayor en todos los paises
debido a que los aumentos en el costo del petroleo se ha trasladado a los
automovilistas. Por el otro, al fijarse el precio del gas natural en el mercado
internacional, el alza en este precio si es enfrentado directamente por los
consumidores, principalmente las empresas.

Grafica 6. Costo de Importaclédn en Estados Unidos
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Adicionalmente, se podrian tener otros efectos negativos sobre nuestra
economia, entre los cuales tenemos los siguientes:

a) Desaceleracion en el crecimiento de nuestros socios comerciales: Al enfrentar

costos mas altos en sus insumos de produccion se puede desencadenar una
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desaceleracion de sus economias lo que provocaria una reduccidén en nuestras
exportaciones, tanto de petréleo como de bienes manufacturados, hacia esos
paises.

b) Aumento en las tasas de interés en Estados Unidos: Al tener precios altos del
petrdleo se podria generar un alza en sus tasas de interés, lo cual aumentaria el
costo de la deuda mexicana, entre otros efectos.

Sin embargo, al observar la Gréfica 6, tenemos que el costo promedio del
barril importado por lo Estados Unidos no es tan alto como para que estos impactos
negativos adicionales tengan lugar. En caso de presentarse en los Estados Unidos,
seria por factores internos de la economia norteamericana y no debido a los precios
del petroleo. Sin embargo, estos efectos negativos si se pueden tener a través de
otros paises. En ellos, al tener que pagar mas por el petroleo, tendran que dejar de
importar bienes manufacturados por empresas mexicanas. Esto implicard una
disminucion de nuestras importaciones y una menor entrada de divisas al pais.

4. Escenario para el 2000.

En esta ultima seccidn, se presenta el escenario posible para el mercado
mundial durante el proximo afio. Ademas, se presenta una serie de propuestas sobre
qué hacer con los excedentes en los ingresos petroleros ante la volatilidad que se
tiene en el mercado.

Precios

Los precios se mantendran altos, al menos hasta mediados del proximo afio.
La principal causa sera que el nivel de demanda se mantendra en sus niveles actuales
por una razén muy simple. Al entrar a la temporada invernal, se tendra un aumento
en la demanda por consumo inmediato, la cual eliminara el efecto de la disminucion
en la demanda por inventarios, que ira a la baja. Sin embargo, un factor que pudiera
generar una caida del precio, aunque no sustancial, es la disminucién de la demanda
por especulaciéon. Otro factor importante es la posible entrada al mercado de las
reservas de Estados Unidos (estimadas en 570 millones de barriles). Este pais ha
estado amenazando con hacer uso de ellas si los precios no bajan a niveles
“razonables”. Sin embargo, hasta el momento no lo ha hecho. De hacerlo, esto
tendria un impacto en el corto plazo provocando una disminucion de los precios.
Sin embargo, mas adelante tendria que reponer sus reservas, lo cual aumentara la
demanda y mantendra los precios en niveles altos. Otro punto a considerar, si se
diera esta liberalizacion de las reservas, es la reaccién que tendrian la OPEP y los
demas paises productores. Esto podria generar una disminucién de la oferta por
parte de ellos, lo que crearia un ambiente de incertidumbre y la consiguiente
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volatilidad de los precios, situandose en niveles por encima del limite superior fijado
por la OPEP. Tomando en cuenta estos factores, el precio promedio para el proximo
afio serd de 30 USD por barril para el petroleo de referencia, mientras que la mezcla
mexicana estara alrededor de los 22-23 USD por barril.

Mercado Mundial

La produccion estard a cargo de los mismos jugadores, con la posible adicion
de algunas de las reservas de ciertos paises. El problema con las reservas
internacionales es que para algunos casos es costosa su extraccion en el corto plazo.
Por lo anterior, observaremos una estabilidad del mercado (menor volatilidad en los
precios). En este caso, definimos estabilidad como precios dentro de la banda fijada
por la OPEP. Los principales factores que afectaran el mercado el préoximo afio son:
(a) la ausencia o presencia de conflictos, o amenaza de conflicto, entre los
principales paises productores. (b) La reaccion de la OPEP ante la posible entrada al
mercado de las reservas de algunos paises. (c) La intensidad del invierno en los
paises del norte, la cual fijara la demanda para consumo inmediato.

Finalmente, un ultimo factor a considerar es la capacidad adicional de
produccion que se tenga en el mundo. Por un lado, tenemos a la OPEP que tiene una
capacidad adicional de aproximadamente 2.84 millones de barriles diarios. Por el
otro, tenemos a paises importantes no miembros de la OPEP, en donde la gran
mayoria produce a su méaxima capacidad, con excepcion de México, que podria
afiadir otros 300,000 barriles diarios a partir del préximo afio. Finalmente, estan los
productores marginales que pueden entrar al mercado si los precios son lo
suficientemente altos de manera que recuperen sus altos costos de extraccion y
puedan obtener ganancias. Con esta capacidad adicional se puede hacer frente a un
posible aumento inusitado de la demanda que pudiera ocurrir si nos enfrentamos a
un invierno muy crudo en los proximos meses. Sin embargo, esto generara
conflictos al interior de la OPEP, puesto que 69% de esta capacidad adicional
corresponde a Arabia Saudita. Por tal motivo, los paises que no tienen capacidad
adicional se opondran a cualquier eventual aumento de la produccion porque ellos
no obtendran ningun beneficio al no poder aumentar su nivel de produccion.

¢ Qué hacer con los Ingresos Petroleros Excedentes?

México es un pais en donde los ingresos petroleros son una parte importante
de los ingresos del gobierno (ver Grafica 4). Por tal motivo, sus planes de gasto
estan estrechamente ligados a los precios del petroleo. Como discutimos
anteriormente, éstos precios son muy volatiles. Por lo tanto, si no se tiene una
politica adecuada, el gasto de gobierno estara fluctuando continuamente de acuerdo
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al movimiento de los precios internacionales del crudo. Para eliminar estos efectos

negativos, se plantean las siguientes alternativas.

(a) Crear un fondo de contingencia. Este seria un fondo que se crearia con los
excedentes que se obtengan cuando los precios se encuentren por encima de lo
pronosticado. De esta manera, cuando el precio se encuentre por debajo del
pronoéstico, se tendran recursos que se puedan utilizar para cumplir con el nivel
de gasto programado por el gobierno sin tener que realizar ajustes sobre la
marcha.

(b) Compra-venta de deuda externa. Este mecanismo funcionaria de la siguiente
manera: cuando los precios estén bajos, se contrata deuda para resarcir la pérdida
de ingresos petroleros y, cuando los precios estén altos, se pagara la deuda
contraida.

(c¢) Inversion en refinerias. De acuerdo con la ultima informacién disponible, del
precio final que pagan los consumidores por los derivados del petréleo, el 15%
corresponde al costo del barril de petrdleo. Del resto, el 15% corresponde a las
refinerias y el resto es para los gobiernos a través de los impuestos. Es decir, los
productores de petréleo son los que se llevan la menor parte de las ganancias.
México, al ser principalmente un exportador de crudo e importador de derivados
(gasolina y gas natural) estd dejando ir ganancias potenciales que podria obtener
si se tuviera una capacidad de refinacion importante y con tecnologia de punta.
Para tenerla se requieren recursos importantes para inversiéon. Este es un buen
destino para los ingresos excedentes del petréleo.

4. Conclusiones

En este documento hacemos un analisis de ka industria petrolera y su imanto
sobre la economia mexicana. Encontramos que entre mas altos estan los niveles de
precios, mas alta es la proporciéon de los ingresos petroleros con respecto a los
ingresos totales. Esto genera que el gobierno gaste mas recursos. Por otra parte,
esto también genera que el tipo de cambio se aprecie al haber mayor entrada de
divisas. Por el otro lado, México también sufre de efectos negativos por estos
niveles de precios. Primero, consume petrdleo a precios altos al tener una industria
de tamafio considerable. Segundo, se importan derivados del petréleo, como la
gasolina, a precios mas altos. Por otra parte, se muestra que los precios que estd
pagando Estados Unidos por barril importado de petréleo son los mas bajos en todos
su historia. Por tal motivo, la economia de Estados Unidos no sufrirdA una
desaceleracion causada por los precios del petréleo. Sin embargo, paises pequefios
son los que estdn sufriendo con estos precios altos. Por un lado, le cuesta més la
importacién de petréleo. Por otro, les resta menos ingreso para comprar bienes
manufacturados, lo cual tiene un efecto negativo sobre las exportaciones mexicanas.
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