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Petroleo e hidrocarburos:

escasez de inversion privada
y desbalance en la capacidad de refinacion

INTRODUCCION: MEXICO Y SU AFAN
POR PRODUCIR HIDROCARBUROS

n la administracion de L6pez Obrador la inversion
Een exploracién petrolera, principalmente la priva-
da, no alcanzé ni la mitad de los requerimientos fi-
nancieros para cumplir con las metas de extraccion
(2.8 vs 7.5 mmdd anuales en promedio) (CNH, s.f.b).
A su vez, Pemex no pudo hacer frente por si sola a di-
chos requerimientos. Ante la escasa inversion (pabli-
ca y privada), las reservas probadas (1P) se encuen-
tran en minimos histéricos. Entre 2018 y 2024 estas
reservas disminuyeron en —7.5% (-486 millones de
barriles) (CNH, s.f.). A lo anterior se sumé la sobreex-
plotacion de los campos mas maduros, mismos que
tendieron a su agotamiento. La restitucion no fue su-
ficiente, incluso con la aportacién de privados.
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Sin nuevos hallazgos la produccién petrolera (sin
considerar condensados) solo siguié cayendo. Entre
2018 y 2024 esta decayd —12.7% 0 —230.7 mil barri-
les diarios. A su vez, la caida en la produccion llevd
la administracion de Lépez Obrador a sacrificar ex-
portaciones (caida de —12.8%) a cambio de la produc-
cién de petroliferos (incremento en la refinacién de
29.4%). Es decir, se opt6 por un camino distinto al de
las dltimas tres administraciones federales, pero so-
bre todo respecto a la de Pena Nieto. Este cambio de
estrategia trajo como resultado el crecimiento en la
produccién de desechos (combust6leo) en un 40.6%
(0 75.2 mbd) (Pemex, s.f.b), monto relativo como
absoluto superior al de la produccién de otros com-
bustibles como las gasolinas y el diésel. Lo anterior
dejo ver que, incluso enviando la misma cantidad de
petréleo que en el pasado al Sistema Nacional de Re-
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finacién, no llegaremos al mismo resultado (nivel de
produccién). Las ineficiencias se han incrementado
en alrededor de 10%.

Dada la caida en la explotacion, con los subsecuen-
tes cuellos de botella a la inversion privada y el in-
cremento en la produccién de desechos, la admi-
nistracion federal 2018-2024 tuvo que modificar
las reglas del despacho eléctrico para privilegiar el
consumo del combustéleo en las centrales eléctricas
de la CFE. Continuar por la misma senda, y tratar de
cubrir la demanda interna de gasolinas y diésel impli-
ca que Pemex tenga que incrementar su produccion
de gasolinas entre 126.8 y 146% (entre 382.8 'y 440.9
mbd) (manteniendo todo lo demas constante). Pero
para que esto suceda México tendria que procesar
cerca de 2 millones de barriles diarios, cantidad que
es muy poco probable que alcance a producir hacia
2028, incluso en el escenario mas optimista, conside-
rando la entrada en operacion de las Refinerias Dos
Bocas y Deer Park y haciendo uso de toda su capa-
cidad, cuando la capacidad de refinacion de Pemex
llegara (en el mejor de los casos) a los 2.29 millones
de barriles diarios.

PETROLEO E HIDROCARBUROS: DESBALANCE :: 3

PLATAFORMA DE PRODUCCION
Y AGOTAMIENTO DE CAMPOS MADUROS

La produccion petrolera en México ha dependido en
mayor medida de un pequefio conjunto de campos.
Al mes de julio de 2024 hubo 6,706 pozos en opera-
cion, cifra semejante a la de abril de 2009 (6,728 po-
zos). Sin embargo, en aquel entonces se produjeron
2,642.4 mbd de petréleo y para el Gltimo dato solo se
contabilizaron 1,565.3 mbd. Es decir, en los dltimos
15 afnos la produccién promedio por pozo ha pasado
de 392.7 a 233.4 barriles de petréleo (variacién de
—40.6%) (CNH, s.f.).

Al analizar la informacién de los campos con mayor
produccién nos podemos percatar que los mejores
anos para Pemex, al menos en materia de petréleo,
se han ido. El pico en la produccién en el campo en
Akal entre 2003 y 2004 (2,037.82 mbd) (CNH, s.f))
marcd un antes y después en la produccion petrolera
en el pais2. El incremento en los precios en los afios

1 No se consideran los condensados.

2 El punto méas elevado de produccién de petréleo en la ad-
ministracién de Lépez Obrador fue en 2019, cuando se
produjeron 1,678.8 miles de barriles al dia (incluyendo la
participacién de privados), lo que representa el 82.4% del
maximo nivel de produccion (2004) solo del campo en Akal,
y el 49.6% respecto del maximo histérico de produccién de
Pemex (3,382.9 mbd en 2004).
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posteriores al pico en la produccién —lo que disimuld
la pérdida operativa—vino acompanado de un declive
que tendi6é a su agotamiento, que fue compensado
parcialmente por el incremento en la produccion de
los campos de Ku—Maloob-Zaap. Es asi que en 2004
solo en estos cuatro campos se produjeron 2,339 mbd
(69 de cada 100 barriles producidos en México), y en
el acumulado de enero a junio de 2024 se produjeron
512.26 mbd (variacion de —78.1%). De enero a junio
de 2024, en Akal solo se habian producido 15.12 mbd,
la cifra mas baja de la que se tuviera registro (CNH,
s.f) y en el sexenio de Lépez Obrador la produccién
en aquel campo no hizo mas que seguir cayendo.

El que fue el campo mas prolifico se ha agotado, y
como lo advertimos desde la segunda mitad de 20203,
es muy probable que asi suceda con los campos de
mayor produccién Maloob y Zaap, los cuales alcanza-
ron un maximo de produccién en 2018 (432.27 mbd) y
2014 (305.9 mbd) (CNH, s.f.), respectivamente. En el
caso de Ku, y hasta mediados de 2024, este mantuvo
de igual forma los niveles de produccién mas bajos,
tan solo 10.14 mbd; apenas en 2018 la produccién de
dicho campo era de 82.26 mbd (CNH, s.f.). A partir de

3 Puede verse en: https://signosvitalesmexico.org/petroleos—
mexicanos—la—devastadora—patologia—que—enfrenta—el-
ais
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Los campos de petroleo mas prolificos se han agotado y
es muy probable que asi suceda con los campos de mayor
produccion Maloob y Zaap, los cuales alcanzaron un
maximo de produccién en 2018 de 432.27 mbd (CNH, s.f.).

bate.com/produccion-de-ku-maloob-zaap-ha-caido-28-5-en-el-sexenio/



2018 la produccion de los tres campos mencionados
se estancé e incluso decay6 un aho antes de la drasti-
ca disminucién en la actividad econémica ocasionada
por la crisis sanitaria. La pérdida en la produccién ha
sido irreparable. Desde nuestras primeras proyeccio-
nes en 2020, mismas que no sufrieron grandes mo-
dificaciones en los siguientes anos, estimamos como
muy poco probable que el nivel de produccién supe-
rara un millon 8oo mbd (Grafica 1).

Dada la baja produccion petrolera y la escasa inver-
sion en exploracion, las reservas probadas (1P)« han
venido a la baja desde 2010, las cuales se han reduci-
do —42.6% (—4,441.4 Millones de barriles —-Mdb-) en
los dltimos 14 afios, mismas que acentuaron su decli-
ve entre 2015 y 2016. Entre 2018 y 2024 han manteni-
do la tendencia a la baja (-486 Mdb). En 2024 dichas
reservas se estiman en 5,978.16 Mdb. De igual ma-
nera, entre 2014 y 2024, las mismas reservas para
los cuatro campos antes sefialados se han reducido
-82.3% (—4,094 Mdb) (CNH, s.f.). Entre 2010 y 2024
las reservas de estos mismos campos han visto mer-
mada su participacion en el total, pasando del 47.8 al
14.8%. Ahora bien, y como lo hemos comentado des-
de hace cuatro anos, la Unica forma de incrementar

4 Con probabilidad de al menos 90% de que el volumen a re-
cuperar sea igual o mayor al calculado.
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Dada la baja produccion petrolera y la escasa inversion en

exploracion, las reservas probadas (1P) han venido a la baja

desde 2010. Entre 2018 y 2024 han mantenido la tendencia a

la baja (-486 Mdb).

las reservas probadas es a través de nuevos hallaz-
gos y esos se pueden realizar a través de la explora-
cioén, actividad que ha sido afectada de manera nega-
tiva (considerando su inversion) dados los nimeros
rojos de Pemex vy las restricciones a la inversion pri-
vada. Pemex sigue en una encrucijada.

De acuerdo con la misma Comision Nacional de Hi-
drocarburos (CNH), para incrementar la produccién
de 1.67 a 2.35 millones de barriles diarios (Mdbd)
durante la administracién de Lopez Obrador (2019 —
2024) debieron invertirse 26.6 mmdd en promedio
por ano, solo Pemex debia aportar 19.1 mmdd del to-
tal, y el resto los privados (7.5 mmdd) (CNH, 2019).
En 2024, la inversion sera de aproximadamente 21.34
mmdd, y en exploracién y produccién esta se quedd
corta (17.95 mmdd), el 94% de los requerimientos de
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GRAFICA 1 PRODUCCION PETROLERA TOTAL Y CAMPOS DE MAYOR IMPORTANCIA (MBD) (2000 - 2024%)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la CNH. *La cifra de 2024 resulta del acumulado de enero a junio del mismo afio.



capital de la empresa. No obstante, asi lo fue durante
toda la administracion de Lopez Obrador. Y la falta de
inversion por parte de privados termind por colapsar
las necesidades financieras del sector. Entre 2019 y
2024, la inversion aprobada en planes de explora-
cién, evaluacion y desarrollo fue en promedio de 4.5
mmdds, sin embargo, las inversiones ejercidas en
contratos de exploracién y extraccion apenas alcan-
zaron los 2.8 mmdd¢ (CNH, s.f.b), no es ni la mitad de
lo que debieran invertir los privados. Los resultados
del rezago acumulado en inversién (principalmente
de 2019 a 2021)7 saltan a la vista, pues la produccion
petrolera apenas se sostiene.

La extraccion petrolera no solo es importante en si
misma, sino que es la principal fuente de utilidades
de Pemex, genera ingresos en délares (por las expor-
taciones) y proporciona insumos al Sistema Nacional
de Refinacion (SNR). Es decir, le da viabilidad al nego-
cioy a la cadena de valor. Es importante sefalar que
la refinacion (transformacion industrial) no resulta la

5 Es considerada la inversion aprobada por afio de Licitacio-
nes de las Rondas 1, 2, 3, Migraciones y Asociaciones.

6 Estimado de Signos Vitales con informacion al mes de julio
de 2024.

7 En 2023 las inversiones ejercidas alcanzaron un maximo de
3,074 mdd y es probable que la cifra para 2024 sea un tanto
superior. Entre enero y julio de 2024 las inversiones son su-
periores en 8.8% a las del mismo periodo de 2023.
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Entre 2019 y 2024, la inversion aprobada en planes de exploracion,
evaluacion y desarrollo fue en promedio de 4.5 mmdd, sin embargo,
las inversiones ejercidas en contratos de exploracién y extraccion
apenas alcanzaron los 2.8 mmdd (CNH, s.f.b), no es ni la mitad de lo

que debieran invertir los privados.

mejor opcidn, ya que es la actividad que genera las
mayores pérdidas a Pemex.

En la administracion de Lopez Obrador, Pemex tuvo
pérdidas netas acumuladas por —918.5 mmdp# (Pe-
mex, s.f.a). Pero solo Transformacion Industrial
(PTRI) acumulé pérdidas por —706.5 mmdp. Es decir,
solo las pérdidas de PTRI representaron el 76.9% del
total. En la administracion de Pena Nieto, resultado
de un menor envio de crudo al SNR y un menor costo
de los insumos, las pérdidas de PTRI representaron
cerca del 27% de las pérdidas acumuladas durante
dicha administracion federal (Pemex, s.f.a). En ese
momento las pérdidas se concentraron en Pemex
Exploracion y Produccion (PEP) y ante todo en 2015,
después de que el precio promedio por barril de pe-

8 Paralos afos 2019 a 2023.



tréleo pasara de 86.08 en 2014 a 43.39 dblares por
barril en 2015 y tocara un minimo de 35.63 ddlares
por barril al ano siguiente (Pemex, s.f.a).

En tanto, en la administracion de Lopez Obrador, las
pérdidas pudieron ser atenuadas en los ltimos dos
anos (2022 — 2023) por dos razones:

1. Incremento en la cotizacion de la mezcla mexicana,
que de 2019 a 2023 paso de 55.53 a 70.98 ddlares
por barril en promedio, pasando por un maximo de
89.35 doblares por barril en 2022, razén por la que
PEP generd utilidades netas de manera acumulada
por 399.2 mmdp en los Gltimos dos afios (Pemex,
s.f.a).

2. Reduccioén en la carga fiscal. Entre 2019 y 2023 la
tasa del Derecho por la Utilidad Compartida (DUC)
paso de 65 a 40%, para finalmente quedar en 30%
hacia el cierre de la administracion de L6pez Obra-
dor. En los mismos anos la relacion de impuestos y
derechos a ingresos totales pasé de 24.5 a 12.8%.
Hacia la primera mitad de 2024 esta relacién ya era
de 11.2%. Fue asi que entre 2018 y 2023 el pago de
derechos e impuestos pasé de 461.6 a 220 mmdp
(Pemex, s.f.a).

Aunado a lo anterior, se le dio la oportunidad a Pe-
mex de aplazar el pago de impuestos, ademas de que
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a principios de 2024 se le condond el pago del dltimo
trimestre de 2023. Todavia, al comienzo de 2024 se
le permitié a Pemex diferir el pago del DUC y asi fue
hasta finalizar la administracion de Lépez Obrador,
cuando pudo aplazar el pago correspondiente al mes
de agosto hasta el 30 de octubres. Dichos eventos ha-
cen ver que al cierre de 2024 la aportacion de Pemex
al erario publico sea la menor en las Gltimas adminis-
traciones federales.

De acuerdo con México Evalda,

la reduccion y postergacion de impuestos en 2024
provoco que la entrega de recursos petroleros de
Pemex hacia la Federacion, al mes de junio, caye-
ra 45.6% (-76.9 mmdp) frente al mismo periodo
de 2023. Asi también, tanto la reduccion como la
postergacion del DUC a Pemex ha conducido a un
giro diametral frente al cierre del sexenio pasado:
en 2018 Pemex se quedaba con el 44% de los ingre-
sos petroleros y la Federacion con el 56% (México
Evalla, 2024).

Con el aumento en los ingresos de Pemex y las dis-
minuciones a la carga fiscal, dicha empresa se que-

9 Al momento de elahorar el presente reporte no se sabia si
Pemex habia cumplido con dicho compromiso.



da con el 83% de la renta petrolera contrael17% de  Durante la administracion de Felipe Calderén los derechos

la Federacion (México Evalda, 2024). e impuestos aportados por Pemex representaron el 35.1%

La politica de reducir y postergar el DUC a Pemex  de los ingresos del gobierno federal; con Pena Nieto se

tuvo un costo historico: en la primera mitad de  redujeron al 15.2%; en la administracién de Lépez Obrador

2024, los ingresos petroleros del Gobierno federal (con corte al 2023), Pemex a duras penas ingreso 5.9% de los

(es decir, aguellos que no se queda la empresa) su-
maron solo 91.7 mdp, el peor nivel desde 1990 que
se tiene registro (México Evalla, 2024).

Ahora bien, si se considera que Pemex recibi6 de
la Federacion en el mismo periodo de tiempo 158.6
mmdp, se tiene como resultado una pérdida neta de
—66 mmdp (México Evalia, 2024). Entonces, y como
concluye México Evalda, “es la primera vez que el Go-
bierno le aporta mas a Pemex de lo que Pemex apor-
ta al Gobierno” (México Evalda, 2024).

Al respecto, durante la administracion de Felipe Cal-
derén los derechos e impuestos aportados por Pe-
mex representaron el 35.1% de los ingresos del go-
bierno federal; con Pena Nieto estos se redujeron
considerablemente al 15.2%; en la administracion de
L6pez Obrador (con corte al 2023), Pemex a duras pe-
nas ingreso 5.9% de los ingresos del erario. Si a esta
aportacion se le descuentan las aportaciones patri-
moniales que recibi6 la empresa, la contribucién neta
a las finanzas publicas fue de tan solo el 2.3% de los
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ingresos del erario.

ingresos totales del Gobierno Federal (Barnés, 2023).
Con los descuentos y aplazamientos del ultimo afio
(2024), asi como las aportaciones que se sumaran, la
aportacion de Pemex en la administracion de Lopez
Obrador debi6 cerrar en una cifra cercana al 2%, si no
€S que menor.

Por otro lado, la caida en los precios ocasionada por
la crisis sanitaria no dejo de exponer la muy grave
condicidn financiera y operativa de la empresa. Con
un precio promedio de 36.24 délares por barril, PEP
tuvo pérdidas netas por —201.9 mmdp (Pemex, s.f.a).
Al respecto, se estima que la renta petrolera es cero
cuando el precio se coloca en los 46 dblares por ba-
rril (Signos Vitales, 2022). Por debajo de este precio,
Pemex, pero en lo particular PEP, deja de aportar y
en cambio necesita de mas apoyos gubernamenta-
les. Ahora bien, hay que resaltar que la suma de los



apoyos fue insuficiente para mejorar la comprome-
tida posicion financiera de la empresa. Entre 2019 y
el primer trimestre de 2024 la suma de los apoyos
econdmicos, entre los que se encuentran las aporta-
ciones patrimoniales, descuentos al DUC, estimulos
fiscales y otras ayudas, era de 1 billon 730 mmdp
(IMCO, 2024b). Sabemos que al segundo trimestre
la situacion empeor6 y que la empresa fue apoyada
con otros 165.6 mmdp, los cuales se compusieron de
145 mmdp por concepto de aportaciones de capital y
20.6 mmdp por descuentos al DUC (IMCO, 2024c). De
tal forma que hasta la primera mitad de 2024, Pemex
recibio en la administracion de Lopez Obrador un
apoyo de 1 billén 895 mmdp. Las estimaciones mas
recientes sefalan que estos apoyos pudieron llegar a
los 2 billones de pesos.

Ademas de lo anterior, y como notamos desde 2022w,
Pemex realiz6 una suerte de intercambio de deuda
financiera por deuda comercial y con ello crear una
idea falsa de cero incremento de deuda. En los he-
chos, la cuenta de proveedores creci6 (pas6 de 7.6 a
19.7 mmdd entre 2018 y el primer semestre de 2024)
y la deuda financiera total (corto y largo plazo) dis-
minuyé ligeramente (de 105.8 a 99.4 mmdd, para el

10 Puede verse: https://signosvitalesmexico.org/wp—content/
uploads/2024/o5/Reporte—10.pdf
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mismo periodo de tiempo) (Pemex, s.f.a). La deuda
financiera de Pemex representa el 5.3% del PIB. El re-
sultado fue que los pasivos de la empresa siguieron
incrementandose. A diferencia de los compromisos
financieros, el incremento en la cuenta de proveedo-
res puede tenerimplicaciones sobre la economia real,
pues carga directamente la incapacidad financiera de
la empresa para hacer frente a sus compromisos a las
empresas proveedoras.

La deuda financiera de Pemex no dej6 de ser un
asunto menor y por lo antes dicho no deja de ser un
tema de preocupacién en materia de finanzas publi-
cas. Las pérdidas cambiarias fueron evidentes con
el estallido de la crisis sanitaria, los vencimientos de
corto plazo se fueron acumulando y con ello vino el
refinanciamiento de la misma. Al final, esta disminu-
cién en la aportacion de Pemex ha terminado en el
pago de vencimientos de deuda, denominados prin-
cipalmente en moneda extranjera.

Al segundo trimestre de 2024, el 80.7% (80.2 mmdd)
de la deuda de la petrolera se encontraba denomina-
da en una moneda distinta al peso, principalmente d6-
lares (72.3% del total) (Pemex, s.f.a). Luego, el 21.7%
(21.6 mmdd) de la deuda era de corto plazo, lo cual

Hasta la primera mitad
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en la administracion
de Lépez Obrador
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contrast6 con las cifras al cierre de 2018 (9.2% 0 9.7
mmdd) (Pemex, s.f.a). De acuerdo con Victor Gdmez,

la recomposicion de la estructura de vencimien-
tos de la deuda de Pemex si es consecuencia de la
gestion [de la administracion de Lopez Obrador],
ya que a partir de 2019 centraron su estrategia de
refinanciamiento en lineas de crédito revolventes
con tasas de interés flotantes. Como consecuencia,
a raiz de la crisis asociada a la pandemia esta de-
cision condiciono la trayectoria de los vencimien-
tos mds cortos en los siguientes afios (Gémez, V.,
2024).

Asi también, en este periodo se observo la internali-
zacion (intercambio) de la deuda en el mercado nacio-
nal, la cual pas6 de 13.8 a 19.2 mmdd, modificando
ligeramente la composicion de la cartera, de un 13 a
19.3% del total de la deuda (Pemex, s.f.a), como resul-
tado de la reduccion de la deuda denominada en otras
monedas distintas al peso (variacion de —12.8% en
délares) y el incremento de la participacion nacional.

Entonces, la administracion de Lopez Obrador colocd
a la empresa petrolera en una disyuntiva que en prin-
cipio no tiene légica econdmica y financiera: Pemex
se debatia entre incrementar sus envios al extranjero
(exportar) o enviar al SNR, generando pérdidas a la
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empresa. No obstante, dicha pérdida debia ser com-
pensada con una contribucion neta al erario cercana
a cero, que tendié a ser negativa en 2024, y que te-
nia como objeto cubrir las necesidades de circulante
de Pemex. En otras palabras, con Lépez Obrador se
dio comienzo a la internalizacion neta (absorcién) de
los pasivos de Pemex en el erario publico, ante los
pobres resultados operativos de la empresa, y en el
mercado de deuda nacional.

DOS BOCAS, DEER PARK, EL SNR
Y LOS DESEQUILIBRIOS POR VENIR

La reduccion en el volumen de produccién de petréleo
tiene el efecto de limitar las exportaciones o contraer
la oferta interna, y con ello el envio a las refinerias
o inventarios. En ese sentido, la participacién de Pe-
mex tanto en el mercado internacional como nacional
se acorta, dado que la empresa depende principal-
mente de su produccién petrolera. En la administra-
cion federal de Pena Nieto se optd por mantener el
mismo nivel de exportaciones petroleras reduciendo
considerablemente el envio de crudo al SNR (-49% o
-587.4 mbd entre 2012 y 2018) (Pemex, s.f.b) y como
se ha hecho ver, el efecto de la descarbonizacién de
la economia mexicana tuvo efectos inmediatos sobre
el nivel de producto.

Con Lépez Obrador
se dio comienzo a la
internalizacion neta
(absorcion) de los
pasivos de Pemex
en el erario publico,
ante los pobres
resultados operativos
de la empresa, y en
el mercado de deuda
nacional.
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Imdgenes: Deer Park (izquierda) y Dos Bocas (derecha) en https://forbes.com.mx/refineria-de-deer-park-deja-a-pemex-utilidad-
de-956-mdd-en-2022/ https://expansion.mx/empresas/2024/11/03/refineria-dos-bocas-suspende-produccion

Entre 2018 y 2023 el volumen de produccién petrole-
ra cay6 —12.4% (0 —224.7 mbd), a su vez las exporta-
ciones disminuyeron —12.8% (-151.1 mbd)* y los en-
vios al SNR se incrementaron en 29.4% (+180.1 mbd)
(Pemex, s.f.b). La decision fue en sentido opuesto a
la del sexenio anterior. Para una empresa en la situa-
cion de Pemex, el costo de incrementar el volumen
de refinacion se traduce en la reduccion de las ex-
portaciones, dado que la produccién petrolera no se
ha incrementado. Es asi que, la tendencia en la admi-
nistracion federal de Lopez Obrador estuvo marcada
por la reduccién del volumen de exportaciones vy el
incremento en el volumen enviado a procesamiento
al SNR, para su transformacion en petroliferos.

11 Para 2023 el 57% de las exportaciones corresponden a cru-
do tipo Maya (crudo pesado).
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Entre enero y julio de 2024, se enviaron 933.4 mbd
de crudo al SNR. Dicha cifra represent6 el 71.6%
del maximo histérico de 1,303.4 mbd observado en
2004. Es decir, y muy a pesar de la retérica que se
form6 al respecto, hasta esa fecha no se procesé la
cantidad de crudo que 20 anos atras, cuando incluso
con ese nivel de procesamiento Pemex importd 94.5
y 2.4 mbd de gasolinas y diésel (Pemex, s.f.b), res-
pectivamente. Aunque en retrospectiva el volumen
de refinacién se mantuvo en niveles histéricamente
bajos, los Gltimos datos sugerian que la politica de
internamiento del petréleo se radicalizé en el dltimo
ano de la administracion de Lopez Obrador (creci-
miento anual aproximado de 17.9%) (Pemex, s.f.b)
(Gréfica 2).

La tendencia en

la administracion
federal 2018-2024
estuvo marcada por la
reduccion del volumen
de exportaciones y

el incremento en el
volumen enviado a
procesamiento al SNR,
para su transformacion en
petroliferos.



GRAFICA 2 CRUDO ENVIADO AL SNR VS EXPORTACIONES DE CRUDO (2018 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Institucional (BDI) de Pemex.

Ahora bien, en 2016 se envié la misma cantidad de
crudo al SNR (933.1 mbd), sin embargo, la produc-
cion de gasolinas, diésel, querosenos y gas L.P. era
de 325.3, 216.2, 42.8 y 17.2 mbd, respectivamente;
hacia mediados de 2024 la produccién de los petro-
liferos antes mencionados fue de 299.6, 181.8, 33.8
y 14.3 mbd, respectivamente (Pemex, s.f.b). En otras
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palabras, las ineficiencias en el SNR se han incremen-
tado y se traduce en mismos envios, pero menos pro-
ductos comerciables. Lo anterior supone que, si en
2025 se enviara (de un dia a otro) la misma cantidad
de petrdleo a refinacidon que en 2004, se produciria
cerca del 90% de petroliferos que en aquel entonces.

Las ineficiencias en el
SNR se han incrementado
y se traduce en mismos
envios, pero menos
productos comerciables.



Por su parte, para el mismo periodo de 2024 la pro-
duccion de gasolinas fue de 299.6 mbd y se mantuvo
en los niveles mas bajos de produccién en al menos
las Gltimas tres décadas, incluso cuando su produc-
cion se ha incrementado en el Gltimo lustro (variacion
de 21.8% 0 45.1 mbd) (Pemex, s.f.b). Durante la admi-
nistracion de Lopez Obrador, la produccién de diésel,
querosenos (combustible de los aviones) y gas L.P.
se increment6 en 15.4 (0 18 mbd), 4.7 (0 1.6 mbd) y
38.6% (0 3.9 mbd); en cambio, la produccién de com-
bustéleo lo hizo en un 40.6% (0 75.2 mbd) (Pemex,
s.f.b). Las ineficiencias del SNR se han incrementa-
do a razén del crecimiento en la produccion de dese-
chos; a mayor envio de petréleo al SNR la produccion
de combustéleo crece en mayor medida que el resto
de los petroliferos.

Entre eneroyjulio de 2024 la produccion de desechos
en el SNR constituyd el 29.3% (304 mbd) de la pro-
duccidn y fue superior a la produccién de gasolinas
(28.8% 0 299.9 mbd) (Pemex, s.f.b). De acuerdo con
Rosanety Barrios, el SNR produce una proporcion 29
veces mayor de desechos comparado con las refine-
rias ubicadas en Houston (Barrios, R., 12 de febrero
de 2024), es decir, Pemex no puede competir con las
empresas mas eficientes del mercado. Lo que implica
que sus costos de produccién son mas elevados, no

PETROLEO E HIDROCARBUROS: DESBALANCE :: 14

solo en términos nominales sino también relativos.
Se requiere mas petréleo para producir un mismo ba-
rril de gasolinas o diésel. Por su parte, es importante
aclarar que estos desechos (combustéleo) tienen un
precio inferior al del mismo petréleo (insumo).

El impacto de la mayor refinacion y el incremento en
la produccién de combustéleo llevaron a la adminis-
tracion de Lopez Obrador a la modificacion del marco
institucional en materia de despacho eléctrico. De tal
forma que con la llamada Ley Bartlett se buscé forta-
lecer la cadena de valor de combustéleo, creando las
condiciones en el mercado interno. Y esto solo podia
ser con un mayor consumo del petrolifero en las cen-
trales eléctricas de la CFE, puesto que las restriccio-
nes a nivel internacional se habian arreciado, princi-
palmente en la industria del transporte maritimo por
el alto contenido en azufre del combustéleo. Es asi
que la prioridad en el despacho eléctrico la tendrian
las plantas de la CFE sin importar si estas resultaban
mas contaminantes y tenian costos variables mas
elevados que las fuentes mas limpias (Grafica 3).

Ahora bien, a pesar del crecimiento en el nivel de
produccion en los distintos productos, estos siguen
aportando en menor medida a la oferta interna. Lo
anterior se resume en la incapacidad de Pemex para

El impacto de la mayor
refinacion y el incremento
en la produccion de
combustéleo llevaron a la
administracion de Lopez
Obrador a la modificacion
del marco institucional
en materia de despacho
eléctrico. Con la "Ley
Bartlett" se busco
fortalecer la cadena de
valor de combustaleo.



GRAFICA 3 PRODUCCION DE COMBUSTOLEO, GASOLINAS, DIESEL Y QUEROSENOS EN EL SNR
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Base de Datos Institucional (BDI) de Pemex (s.f.b).

cubrir las necesidades de la economia mexicana.
Dado el déficit en la oferta, Pemex y privados impor-
tan la mayor parte de los petroliferos. En 2023 Méxi-
co import6 de Estados Unidos 470 mbd de gasolina
(EIA, s.f.b), es decir, el 65.1% de la oferta mexicana
de gasolinas es de origen estadounidense (apenas
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una tercera parte de la oferta es cubierta por la pro-
duccion de Pemex).

En este sentido y desde la entrada en vigor de la refor-
ma energética de la administracion de Pena Nieto, el
crecimiento de las importaciones, principalmente de
privados, fue tomando mayor relevancia hasta dete-

La prioridad en el
despacho eléctrico la
tendrian las plantas de
la CFE sin importar si
estas resultaban mds
contaminantes y caras.



ner su crecimiento. Entre 2013 y 2018 las importacio-
nes de gasolinas pasaron de 184 a 511 mbd (variacion
de 177.7%) (EIA, s.f.b). En Signos Vitales observamos
que desde la segunda mitad de 2021 los privados dis-
minuyeron su cuota de mercado, sin embargo, hacia
la segunda mitad de 2024 era un tanto dificil saber
con precisién su aportacion al total de la oferta inter-
na, la cual, al mes de septiembre de 2023 estimamos
en 15%. Lo anterior iba de la mano de la disminuci6n
en las importaciones estadounidenses entre 2018 y
2023 en —8% (41 mbd) (EIA, s.f.b).

Como se ha podido ver, sustituir las importaciones
por la produccion interna de gasolinas y diésel su-
pone que Pemex debera incrementar su produccion
de gasolinas entre 126.8 y 146% (entre 382.8 y 440.9
mbd)=. El rango difiere de acuerdo con la interpre-
tacion que se le quiera dar a la llamada soberania
energética. Si el objetivo es el de suprimir en absolu-
to las importaciones (de origen estadounidense) de
cualquier hidrocarburo, entonces debera considerar-
se el limite superior. Sin embargo, como podra verse,

12 Las cifras oficiales no se encontraban disponibles al mo-
mento de realizar este estudio. De acuerdo con la misma
Secretaria de Energia el sitio en donde se alojaban los datos
estaba en mantenimiento.

13 Considerando las cifras del acumulado de enero a junio de
2024y con una produccién de gasolinas de 302 mbd.
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esta Ultima propuesta esta fuera de toda proporcion
y légica.

En primer lugar, se debe hacer notar que el SNR tie-
ne la capacidad de procesar 1.615 Mdbd. En segundo
lugar, solo tres de las seis refinerias que componen
el SNR estan configuradas (disefiadas) para procesar
crudo pesado, el de mayor produccion en el pais. Su-
poniendo la adicién de la RDB y la RDP (al que llama-
remos sistema ampliado) Pemex podria procesar, en
el escenario mas optimista, 2.29 Mdbd. Y de acuerdo
con estimaciones de Signos Vitales, para producir
la cantidad necesaria de gasolinas (sin restringir los
permisos de importacién a privados), con un merca-
do en equilibrio (sin inventarios), tendrian que proce-
sarse entre 1.9 y 2 mbd de petréleo. Lo anterior, su-
poniendo que fueran enviados 68o mbhd de petréleo
pesado (tipo maya de 22° API) a RDP y RDB (méaxima
capacidad).

Hacia la primera mitad de 2024 la produccion de cru-
dos pesado y extrapesado componian el 39.5% de la
produccién petrolera en el pais (CNH, s.f.) e histéri-
camente la produccion de crudos pesados ha preva-
lecido. De igual manera, entre enero y julio de 2024



los pesados como los ligeros son los que reportan
las mayores pérdidas de produccién desde que hay
registro; entre 2016 y 2024 la produccién de crudos
pesado y ligero reportaron caidas en la produccion
de —40.5 y —38.5%, respectivamente (CNH, s.f.)=. Las
dudas sobre la viabilidad del proyecto pueden sur-
gir desde la provision de los insumos, en este caso
el petréleo. En resumen, la produccion petrolera se
encontr6 claramente a la baja con capacidad de refi-
nacién creciente, con vistas a generar un exceso de
capacidad instalada.

A su vez, dado el nivel de reservas, el decaimiento en
la produccion y los bajos niveles de inversion, mismos
que llevaron a realizar ajustes a los prondsticos de la
Comision Nacional de Hidrocarburos (CNH), la proba-
bilidad de superar 2 Mdbd se ve cada dia mas lejana.
De acuerdo con esta Comision, en su dltima prospecti-
va de produccion 2022 — 2028 (tercer trimestre 2022)
estimd para 2024 en sus tres escenarios (bajo, me-
dio y alto) una produccion petrolera que podria ser de
1,654, 1,750 0 1,792 mbd de petréleo (CNH, 2022). En
los hechos, y con mucha dificultad, al cierre de 2024
apenas nos habremos acercado a los 1,600 mbd. La
realidad habla por si sola y es menos alentadora que
la estimacién mas conservadora. Con estas mismas

14 Lavariacién corresponde a hidrocarburos liquidos.
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Imagen: "i1 millén 200 mil barriles?.Qué significa?" en https://petroleoenergia.com/1-mi-

llon-200-mil-barrilesque-significa/

estimaciones oficiales, se prevé que hacia 2028 y en
el escenario mas optimista la produccion petrolera
pueda llegar a 2,076 mbd de petrdleo; en un esce-
nario conservador llegara a 1,836 mbd (CNH, 2022).

15 De acuerdo con la misma CNH para que este escenario se
cumpla se requiere, un ajuste optimista en los perfiles de
produccién para las asignaciones Akal, Ayatsil, Bedel, Ku—
Maloob-Zaap, Ixachi, Nejo, Quesqui, Xanab, Yaxché, Cuit-
lahuac y Cuervito, asi como los contratos de la Ronda 1.2
y CNH.M4-EBANO/2018; del desarrollo de los escenarios
base e incremental de las asignaciones exploratorias y con-
sidera un componente adicional exploratorio en contratos,
el cual consiste en la perforacién de un pozo adicional en los
contratos en etapa exploratoria sujeto a grado de avance.



Entonces, para cuando el sistema de refinacion am-
pliado llegue a procesar el maximo volumen posible
(2.29 Mdbd) —-muy probablemente después de 2025-
se abrira una pequefa ventana de oportunidad entre
2027y 2028 en la que ni haciendo uso de la totalidad
del petr6leo producido internamente sera suficiente
para sustituir la totalidad de las gasolinas importa-
das. En otras palabras, la cuota de importacién de
los privados no podra ser sustituida con produccién
nacional y México necesitara importar (petréleo o ga-
solinas) en cualquier escenario. En este sentido, no
habra insumos propios (petréleo) y la capacidad ins-
talada puede resultar insuficiente o resultar riesgoso
llevarla a sus limites.

Entonces, o bien, el gobierno federal termina por
importar entre 210 y 450 mbd de petréleo (al prin-
cipio muy probablemente ligero) saturando el SNR
ampliado, o continda importando gasolinas y demas
petroliferos, con excepcion del diésel, para cubrir
la cuota de mercado. Hasta hoy se desconoce qué
rumbo tomaran los permisos de importacion de hi-
drocarburos a privados en la administracion federal
2024-2030.

16 Estimamos que Pemex podria cubrir la totalidad de la de-
manda de diésel en el pais con un nivel de refinacién de 1.9
Mdbd de petréleo.
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Por otro lado, un hecho que hemos senalado en Sig-
nos Vitales es que el consumo de los petroliferos
como las gasolinas se detuvo desde afos atras. El
evento resulta inusual como muchos otros fenéme-
nos relacionados con el consumo energético, porque
México es un pais que en la estadistica crecid econ6-
micamente (casi nada, pero lo hace) mientras su sec-
tor energético palidecié. Con los Gltimos datos de ven-
tas de gasolinas de 2023 sabemos que estas fueron
de 738 mbd (privados y Pemex) (Sener, s.f.), pero en
2018 tan solo Pemex habia vendido 763.7 mbd (Pe-
mex, s.f.b), es decir, ni un mayor control de las impor-
taciones y ni una mayor produccion de petroliferos se
han traducido en la recuperacion del nivel de ventas
de 2018. Lo anterior también sugiere que si la eco-
nomia mexicana tuvo un crecimiento distinto de cero
entonces podria haber una demanda insatisfecha, la
cual, de acuerdo con nuestras estimaciones y para el
periodo de enero a junio de 2024 se aproximd a los
65.7 mbd (déficit de —8.8%)¢.

Lo anterior ha levantado sospechas fundadas por
parte de Signos Vitales®, puesto que de cumplirse lo

17 Acumulado de enero a septiembre de 2023.

18 Considerando la trayectoria de largo plazo de la demanda
de gasolinas para el periodo que va de enero de 1997 a no-
viembre de 2018.

19 El soporte documental y estadistico se encuentra en nues-

La cuota de importacion
de los privados no
podrd ser sustituida con
produccion nacional

y México necesitard
importar (petréleo o
gasolinas) en cualquier

escenario.



anterior el mercado se encontraria en desequilibrio
y la escasez seria notoria. A lo anterior se suma el
crecimiento de la economia mexicana en los ultimos
dos anos, y como hemos senalado, superior al histo-
rico de las dltimas tres décadas. En este sentido, los
datos del Sistema de Administracion Tributaria (SAT)
pusieron en evidencia la existencia de un mercado
negro de combustibles fosiles, compuesto por el con-
trabando y el llamado huachicol (extraccion ilegal de
hidrocarburos). De acuerdo con la misma informacion
de la dependencia, en 2021 este mercado negro pudo
haber llegado a representar el 21.2% (101.6 Mdb) del
total de la oferta (SAT, 2022). Asi también, la eviden-
cia recabada por Signos Vitales muestra una clara
expansion del crimen organizado en sus diversas for-
mas, y el huachicol es un delito que se arraiga en una
de las zonas de mayor consumo, el centro del pais.

Por otro lado, uno de los efectos que puede traer esta
politica en el largo plazo es la mejoria en los términos
de intercambio, lo que se traducira en una reduccién
del déficit comercial (en cuenta corriente) con Esta-
dos Unidos. Entre enero y agosto de 2024 la balan-
za comercial habia presentado un déficit de —10.44

tro reporte Economia mexicana a revision.

20Para 2023, el SAT dejé de publicar su estimacion del merca-
do negro de hidrocarburos.
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Los datos del Sistema de Administracion Tributaria (SAT)
evidenciaron la existencia de un mercado negro de
combustibles fésiles: el contrabando y el huachicol. De
acuerdo con la informacion del SAT, en 2021 este mercado
negro pudo haber llegado a representar el 21.2% (101.6 Mdb)

del total de la oferta (SAT, 2022).

mmdd, pero tan solo la balanza comercial petrolera
ascendi6é a —6.48 mmdd (Banxico, s.f.). De ampliarse
el superavit comercial con Estados Unidos el tipo de
cambio podria tender a un nuevo nivel de equilibrio
en el largo plazo. No obstante, hay que resaltar que
esta mejoria puede estar soportada por el elevado
nivel de apalancamiento de PTRI y exacerbada por
el crecimiento del mercado negro de hidrocarburos,
principalmente por el contrabando, puesto que como
han documentado el mismo SAT y otros organismos
internacionales, el contrabando se da a través de la
facturacion falsa. La evidencia sugiere que el merca-
do negro ya puede ser superior a la oferta (legal) de
privados (importaciones que entran al pais de acuer-
do con la legislacion vigente).



EL LEGADO: TRANSITAR DE EXPORTADOR
A IMPORTADOR NETO DE PETROLEO

CON BASE EN LA CAPACIDAD DE LAS
FINANZAS PUBLICAS

La administracion del presidente Lopez Obrador dio
un viraje en materia de procesamiento de crudo y
hacia el final de su administracion esta estrategia
se arrecio. La ampliacion de la capacidad instalada
complica dejar de lado la misma de un dia a otro por
el alto costo que tendria el tener tal capacidad ocio-
sa. Ante el bloqueo a la inversion privada en el sector
y la cancelacion de las rondas petroleras 3.2y 3.3,
dicha estrategia ha puesto a México en una condi-
cién en la que tendra que transitar de exportador a
importador neto de petréleo. En los primeros anos
muy probablemente sera ligero, sin que haya inver-
sion que pueda evitarlo (a los proyectos de energia
les lleva afios madurar) al menos en el corto plazo.

La viabilidad de esta politica estara en funcion de la
fortaleza de las finanzas publicas del pais y el ahorro
interno del pais, puesto que el gobierno federal ten-
dra que destinar una mayor cantidad de este ahorro
para satisfacer las necesidades financieras y de ca-
pital de la empresa, ante la incapacidad de Pemex
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de generar los ingresos suficientes para hacer frente
a las mismas. Por su parte, la reconversion de deuda
externa por interna de Pemex pudo motivarse por los
periodos prolongados de apreciacion cambiaria.

Mientras las finanzas publicas transitan por una fase
de despetrolizacion neta, puesto que la contribucion
de Pemex tendi6 al 0% de los ingresos pdblicos, la
economia, pero principalmente el transporte y la
electricidad seguiran carbonizandose, revirtiendo asi
el costo asumido en la administracion de Pefa Nieto.
Esta politica traera consigo, inherentemente, que el
precio final de los combustibles fosiles esté subsidia-
do, distrayendo recursos de la economia, o bien los
precios se adecuen al libre mercado dada la inviabili-
dad de la refinacion de petréleo. A lo anterior se suma
la ya cuestionable calidad en las estadisticas y opa-
cidad en la informacién en materia de hidrocarburos,
mismas que pueden propiciar riesgos de seguridad
nacional ante un creciente mercado negro de hidro-
carburos, formado por el huachicol y el contrabando
de combustibles fésiles y que dia con dia toma una
mayor porcion del mercado, ya muy probablemente,
mayor a la aportacion de los privados.

00o
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