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E 1 estudio de la vinculación entre la variación real de los pre­
cios del petróleo y el crecimiento económico en México 

es una cuestión importante por razones tanto estrucrurales 
como coyunturales. El país es un importante productor y 
exportador de petróleo crudo, cuyos precios hoy en día se 
han incrementado sin que México tenga un mejor desem­
peño económico. Los vínculos fueron directos y positivos 
a fines de los años setenta y principios de los ochenta como 
resultado de los efectos benéficos en la balanza de pagos, las 
finanzas públicas, la demanda agregada y el producto. En 
cambio, a fines del decenio de los noventa se afirmó que los 
precios elevados del petróleo eran perjudiciales -a pesar de 
los mayores ingresos en la balanza comercial y las finanzas 
públicas-debido a la menor demanda de los productos de 
exportación no petroleros por parte de Estados Unidos. 



La coex istencia de un importante secto r petrolero ex­

portador y otro no petrolero, sobre todo manufacturero y 
maquilador que tuvo un importante crecim iento a partir 
de mediados de los años noventa, hace necesario rev isar es­
tas relaciones. Se debe dilucidar si los precios elevados del 
petróleo son una bendición, una maldición o indiferentes 

para el crecim iento económico de México. La hipótesis 

es que son cada vez menores los efectos positivos de precios 
altos del petróleo crudo en el crecimiento . Lo anterior es re­

su ltado de factores que van más allá de la expansión del 
secto r exportador no petrolero vi nculado a Estados Uni­

dos y tienen que ver con los nuevos arreglos instituciona­
les del sector de los hidrocarburos vinculados a las políticas 

de precios y a las políticas menos positivas en la balanza 
comercial del sector en México. También hay otros ele­

mentos estructurales, como la mayor propensión a impor­
tar, la reconcentración del ingreso nacional en favor de los 
propietarios de los medios de producción -la cual reduce 

el multiplicador del gasto- y menores componentes na­
cionales de la invers ión, que disminuyen su aportación a la 

denuncia y el producto agregado. 
La medición y la eva lu ac ión de estas relaciones tiene 

importantes connotaciones económ icas y geopolíticas, 

más aún cuando se prevé que los precios del petróleo con­
tinúen elevados y conserven una tendencia creciente en el 
mediano y el largo plazos. Se trata de ap rovecha r, lo mejor 
posible, los recursos namrales, la dinámica de los merca­

dos y los mayores precios del petróleo crudo para el cre­
cimiento y el desarrollo económicos de México. Hay que 

estudiar los márgenes de maniobra y repensar las políticas 
que permitan maximizar los citados efectos de precios ele­
vados y crecientes en la expans ión de la demanda-produc­

to y del aparato productivo. En caso contrario, la in acción 
podría generar un círculo vicioso en que la dotación de un 
recurso conduzca paradójicamente a un menor crecim ien­
to económico. 

El presente documento consta de cuatro secciones y las 
reflexiones finales. En la primera se analizan las relaciones 

de causa lidad entre las variaciones del precio del petróleo y el 
crecim iento económ ico tanto en esca la internacional como 
nacional. En la segunda se presenta un modelo básico que 
vincu la las citadas variab les. En la tercera se ofrecen ejerci­

cios numéricos que pretenden explicar el pasado y el presen­
te de dicha asociación. Y en la cuarta se muestran algu nas 
extensiones concepma les del modelo básico que mejoran y 

en otros casos afectan de manera negativa el desempeño de 
la economía mexicana. En las reflexiones finales se estudian 
las principales implicaciones económicas de los resultados 
obtenidos; asimismo, se comentan los mecanismos y se se-

ñalan algu nas políticas complementari as que permitirían 
maximizar los efectos benéficos de los elevados y crecientes 

precios del hidrocarbu ro con objeto de apoyar una nueva 
estrategia de crecimiento económ ico. 

En este documento no se analiza el fenómeno de la en­

fermedad holandesa, por el que una sign ificat iva entrada 
de divisas puede afectar el desempeño de las otras activ i­

dades económicas, ya que el sector de hidrocarburos só lo 

pudo obtener esos recursos en los años 1979- 1981. Tam­
poco se analizan las políticas, en especial fiscales y mone­

tarias, que por lo genera l se implantan en respuesta a una 
crisis petrolera internaciona l y nacional, ni la problemática 

asociada a los precios y el comportamiento del gas natural , 
los otros energét icos y la industria petroquímica. N o se es­
tudian ni prop onen mecanismos para la distribución de 

los in gresos públicos como resultado de un incremento 
de los precios del petróleo, ni cómo éstos pueden asociarse 

a un nuevo rég imen fiscal. No se analiza có mo impulsar 
una estrategia de cúmulos para mejorar los encadenamien­
tos o los eslabonamientos de la industria petrolera, entre 

otros elementos . 

RELACIONES DE CAUSALIDAD 

Las consecuencias de las modificaciones de los precios rea­
les del petróleo crudo en el crecimiento de la economía 

mex icana se deben aborda r considerando tres co njuntos 

de relaciones: 1) las que se producen directamente en la 
economía mexicana por las mayores exportaciones, ingre­

sos, gasto público e inversión ; 2) los efectos, por lo gene ral 
negativos, que se producen por lo s mayores precios del 
crudo en las economías importadoras netas de hidrocar­

bu ros con las cuales se tienen intercam bios comerciales 
(fundamenta lmente países a los cuales México orienta las 
exportaciones de bienes y servicios), como Estados Unidos, 

y 3) la transmisión de los efec tos mencionados en la econo­
mía estadoun idense a la mexicana como resultado de esas 
modificaciones en las cot izaciones del crudo. 

D e estas relaciones hay coincidencia en cuanto a conteni­
dos y causalidades en la primera y la tercera. En la primera 

es obvio que los precios más elevados del petróleo gene­
ran más exportaciones, mayores ingresos para el gobie rno 
federal que hacen posible un mayor consumo e inversión 

pública y a su vez mayor demanda ag regada y producto si 
hay capacidad instalada ociosa. A principios del decenio 
de los ochenta, en México se di scutía cómo administrar 

la abundancia y la manera de utilizar los excedentes pe­
troleros para promover el desarrollo. La relación ent re las 
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va riaciones en los precios del crudo y el crecimiento eco­
nómi co, que en un inicio se consideraba directa y positi­

va, ahora se adviene menos vigo rosa y que incluso puede 
asumir va lores negat ivos . Sachs y Warner señalan que las 
economías co n abundantes recursos narurales tienden a 

crecer menos que las menos doradas, lo que se explica por 
los menores encadenamientos en el secto r primario, el de­

terioro en los términos de interca mbio, mayor ineficiencia 

y renri smo, enrre orros. 1 

En la misma dirección, pero con un modelo de la enfer­
medad holandesa, Buirer y Purvis señalan que un in cremen­

ro de los precios del petróleo podría conducir a la apreciación 
de la moneda nacional, alenrando las imporraciones, redu­

ciendo la capacidad competitiva de las exporraciones no 
perroleras y perjudicando la producción del sector manu­

facturero, lo que provoca ría la desi ndusrrialización de la 
economía. 2 Bruno y Sachs coinciden con estos resultados 
y señalan que la magnirud de los efecros dependerá de las 

políticas de redistribución de los ingresos perroleros hacia 
el secror privado, por medio del presupuesro püblico, que 
podrían neutrali zar parcialmenre algunos de los anteriores 

resultados negarivos. 3 

En contraste con los enfoques expuesros , Ramos seña­
la que los recursos naturales no son un castigo de Dios, pero 

que tampoco aseguran por sí solos el desarrollo . 4 En realidad 
ofrecen una oportunidad que se aprovecha en la medida que 
se aprenda a indusrrializar los recursos naturales , así como 

impulsar las actividades proveedoras de insumos, servicios 
de ingeniería y equipos para ésros con sus encadenamientos 
hacia atrás, hacia los lados y hacia adelanre, tal como hicieron 

algunos países desarrollados que conraron con abundanre 
dotación de recursos naturales, como los nórdicos , Canadá, 

Australia y Nueva Zelandia. 
En cuan ro a la tercera relación, se dispone de estudios 

sobre las vinculaciones entre el desempeño de la econo­
mía estadounidense y la mexicana, que establecen una 

1. J. Sachs y W Warner, Natural Resource Abundance and Economic Growth, 
National Bureau of Economic Research (NBER), Working Paper, núm. 5398, 
diciembre de 1995, pp. 1-3 y 21-23. 

2. W Buiter y D. Purvis, Oil, Desinflation, and Export Competitiveness: A Model 
of the "Dutch" D1sease, NBER, Working Paper, núm. 592, diciembre de 1980, 
pp. 34-36. 

3. M. Bruno y J. Sachs, Energyand ResourceAI/ocation. A Dynamic Mode/ of 
the "Dutch" Disease, NBER, Working Paper, núm. 852, febre ro de 1982, p. 
36 . 

4. J. Ramos, Una estrategia de desarrollo a partir de los complejos productivos 
(clusters) en torno a los recursos naturales, ¿una estrategia prometedora?, 
Com isión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Santiago, 
Chile, agosto de 1999, pp. 3-5 . 
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alta sincroni zación de manera agregada, de las zo nas fron­
terizas y de las dos industr ias manufactureras en materia 
de producción , empleo, remuneraciones y producti vidad 

ta m o a co rro co mo medi ano pl azos , la cual se ha acen­
tuado co n el Tratado de Libre Co mercio de América del 

Norte (TLCAN). 5 

La segunda relación resulta más compleja y discutible, 
pues de ella se infiere que los choques de precios petroleros 
han sido respon sables de reces iones, periodos de excesiva 

inflación, reducida productividad y bajo crecimienro eco ­
nómico en Estados Unidos. 6 Las reces iones que comenza­

ron en noviembre de 1973, enero de 1980 y julio de 1990 se 
asocian a incrememos en los precios reales de los hidrocar­

buros, pero las que comenzaron en julio de 1981 y marzo 
de 2001 ocurrieron en momenros en que el precio rea l del 
petróleo declinaba. 7 Asimismo, se atribuye a los incremen­

ros de los precios de los años setenta el bajo crecimiemo en 
la productividad de los facrores de la producción observado 

en 1974-1985, miemras que las ev idencias no son del todo 
concluyemes en cuan ro a su efecto en la inflación. 8 

Se identifican por lo menos siete canales de rransmisión 

para explicar cómo un incremento de los precios reales del 
crudo puede generar recesión en Estados Unidos: 1) se su­
pone que los hidrocarburos son un insumo más de la pro­

ducción, al igual que el acervo de capital y la mano de 
obra, cuyo incremento de precio provocaría una caída en la 
producción; 9 2) los mayores precios de los hidrocarburos 

provocarían que una parte del acervo de bienes de capital 
intensivo en el uso de energía se volviera obsoleto, lo que 
causaría una reducción en la producción; 3) la transferen­

cia de riqueza que entrañan los pagos por la importación 
de energía; sin embargo , una duplicación en los precios 
sólo implicaría ahora transferencias de 1 a 2 por cien ro del 

producro nacional y tendría que suponerse que los países 
exporradores de hidrocarburos tienen una baja propensión 
a consumir e importar bienes de Estados Unidos y otras 

naciones indusrriales; 4) el incremenro de los precios del 
petróleo deprimiría las compras de bienes intensivos en el uso 

S. R. Casti llo, A Díaz-Bautista y E. Fragoso, "Sincronización entre las economías 
de México y Estados Unidos: el caso del sector manufacturero", Comercio 
Exterior, vol. 54, núm. 7, julio de 2004, pp. 620 y 627 . 

6. R. Barsky y L. Ki lian, Oil and the Macroeconomyc since the 1970s, NBER, 

Work ing Paper, núm . 10855, octubre de 2004, p. 1. 
7. !bid, p. 3. 
8. !bid, pp. 3-4 . 
9. Rotemberg yWoodford consideran que un incremento de 10% en los precios del 

crudo generaría una caída de 0.5% en la producción bruta de Estados Unidos. 
Véase Julio J. Rotemberg Y Michael Woodford, " lmperfect Competition and 
the Effeds of Energy Price In creases on Economic Activity" , Journal of Money 
Credit and Banking, vol. 28, núm. 4, noviembre de 1996, pp. 550-577. 
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de energía como los automóvi les, transmitiendo efectos re­

ces ivos h ac ia los otros sec tores productivos; 5) las emp re­
sas pospondrían sus decisiones de inversión has ta saber si 

los incrementos en el prec io del pet róleo so n transitorios o 
permanentes; 6) la política monetari a actuaría de manera 

res tric tiva, en res pues ta a las mayo res pres iones inflacio ­
narias, como res ultado del crecimiento de los prec ios pe­

troleros, induciendo la reces ión (aunque, po r ejemplo, en 
la cri sis de 1973 a 1974 la política monetari a res tri ctiva se 

aplicó antes de la cr isis petrolera), y 1) indirec tamente, los 
sa larios rea les caerían como res ultado del crecimiento de 

los prec ios petroleros y se reduciría la dema nda agregada y 
el nive l de producción .10 

En la Unidad de Planeación Corpora tiva de Petróleos 
M ex ica nos (Pemex) se eva luaron algunos canales de trans­
misión indi rec tos (mediante la economía de Es tados Uni­

dos) de los precios del petróleo elevados hacia la economía 
mex ica n a11 y se identifica ron tres circuitos de vin cul a­
ción : 

• la reducción de m árgenes de utilidad que desalientan 
los niveles de producción en Es tados U nidos ; 

• mayo res pres iones inflacionarias ante las cuales reac­
ciona la Reserva Federal con el incremento de las tasas de 

interés de re ferencia, lo que merma la demanda agregada y 
la producción, y 

• m ayo res pres iones infl acionarias que afec tan los pre­
cios de las exportac iones de Es tados U nidos, reduciendo 
su competitividad y producción en el corto y el mediano 

plazos. 
De estos circuitos no se rechazaron empíricamente ni el 

primero ni el segundo, lo que permite conclu ir que una ca ída 
del producto mexicano en un punto porcentual requeriría 
incrementos en las cotizaciones del crudo desde 20 dólares 

(1999) hasta llega r a los 124 en el primer circuito, y en el caso 
del segundo, una ca ída de 0 .7% en el p roducto mexicano 
requeriría de un precio de 162 dólares por barril. 12 Cabe se­

fl alar que en es te es tudio no se evalúan los efectos positivos 
en la economía mexicana a propósito de los incrementos en 
los precios del petróleo crudo . 

1 O. R. Barsky y L. Kilian , op. cit., pp . 4- 1 O. 
11 Unidad de Planeación Corporat iva Pemex, Evaluación de los efectos 

indirectos de p recios internacionales del petróleo sobre la economía 
mexicana, nota informativa (borrador para discusión), 30 de marzo de 
2000, pp . 1-3 . 

12. /bid , p. 17. 

A pesar de que las contribuciones al 

producto de las variaciones reales 

en los precios del petróleo son al alza 

y a la baja, en los últimos 3 0 años 

éstas explican en forma acumulada 

poco menos de 9% del crecimiento 

económico observado en el periodo, 

razón por la cual son significativas 

y se deben tomar en cuenta para 

cualquier evaluación del desempeño 
1 economzco 
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MODELO BÁSICO 

Se pretende eva luar cómo el crec imiento económico de 

México es afectado por las variaciones en los precios rea les 
del petróleo crudo y en ta l sentido se pane de la definición 
tradicional del producto mexicano (Y) como la suma de los 

diferentes componentes de la demanda agregada: consumo 
privado (C), consumo del gobierno (G) invers ión privada 
y pública incluye ndo la va ri ación de inventarios (I), las ex­

ponaciones (E) menos las importaciones (M). 

[1] 

Para no hacer más complejo el modelo se supone que el 
consumo privado es una función del nivel de producto o in­

greso del país, donde el parámetro a reflej a la propensión a 
consumir, con valores O <a< l. Sin embargo, es imponante 

anotar que se podría distinguir entre la propensión a con­
sumir de los asa lari ados e independientes y la de los pro­
pietarios de los medios de producción por sus respectivas 

participaciones en el producto o ingreso nacional,13 de for­
ma tal que se pueda evaluar cómo las modificaciones en la 
distribución del ingreso nacional afectan el multiplicador 

del gasto, el nivel de demanda y producto de la economía. 14 

Todas las importaciones son complementarias de tal forma 
que se establecen en función al producto, donde la propen­

sión a importar es O< b< l. Las exportaciones de la econo­
mía mexicana se dividen en dos grupos: petroleras (EP) y no 
petroleras (ENP). En esta etapa del modelo se supone que las 

operaciones comerciales externas de los productos petrolí­
feros (combustóleo, coque de petróleo, dísel, gasolinas, GLP, 

entre otros), gas natural y bienes petroquímicos derivados 

de los hidrocarburos no son parte de estas exportaciones pe­
troleras, sino que se ubican con el resto de las demás expor­

taciones o importaciones . 

C=aY 
M=bY 

[2] 

[3] 
[4] 

Al sustituir las ecuaciones (2), (3) y (4) en (1) se obtiene 
que el producto mexicano es el resultado del multiplicador 

13. G. Alarco, "Escenarios de expansión eléctrica para México 2005-20 15 con 
redistribución del ingreso y emisiones de CO, ", Problemas del Desarrollo, 
voL 36, núm. 142, julio-septiembre de 2005, pp 14-15. 

14. La mejora en la participación de las remuneraciones y de los ingresos de los 
independientes en el ingreso nacional conducen a una elevación del multi­
plicador del gasto, de la demanda y el producto ag regado. Por el contrario, 
un incremento de la participación de los ingresos de los propietarios, ceteris 
paribus el resto de variables, genera una reducción del multiplicador, la 
demanda y el producto agregado. 
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del gasto (m), que considera la relación pos itiva con la pro­

pensión a consumir y la nega ti va con la propensión a impor­
rar,15 de los componentes exógenos de la dema nda agregada 

(CE) que son la suma del consumo público, inve rsión, ex­
portaciones perroleras y no petroleras. En la medida que se 
pretenden eva luar los efectos sobre el crecimiento económico 

se aplica un a variación total a l producto del multiplicador 

del gasto por los componentes exógenos de la demanda , su­
poniendo luego que no se van a producir modificaciones en 

el multiplicador del gasto ( ~m= O ). Asimismo, se obtie-
~T 

ne la variación de la expresión respecto al tiempo y se define 
que la tasa de crecimiento del producto es equi va lente al in­

cremento del producto respec to al tiempo por uno entre el 

producto mexicano _!__ ~y = gm . En lo conceptual la rasa 
y ~T 

de crecimiento del producto mexicano depende de la expan­
sión de los componentes exógenos de la demanda por el mul­

tiplicador del gasto entre el producto mexicano. 

~CE m 
gm=--­

~T y 
[5] 

El crecimiento de los componentes exógenos de la de­
manda es equivalente al crecimiento de cada uno de sus 

componentes. Luego si se divide la tasa de crecimiento 
del consumo público y de la inversión entre el consumo e 
inversión respectivamente se obtienen las tasas de creci­

miento de ambas variables. Las exportaciones petroleras, 
si suponemos que los volúmenes exportados se mantienen 

inalterados ( ~Q =0) , son el resultado del incremento de 
~T 

los precios reales del petróleo respecto del tiempo por los 
volúmenes originales de exportación. Las exportaciones 
no petroleras son una proporción e del producto de Estados 

Unidos (YEUA), donde O <c< l. 

~CE=_!_ ~G G+~ ~I I+ ~p _!_PQ + ~ENP [6] 
~T G ~T I ~T ~T P ~T 

En (6) se supone que el consumo público reacc ionará 

por medio de la elasticidad da una variación porcentual de 
los precios reales del petróleo crudo, donde O <d < l. Se su­

pone también que la inversión se modifica por medio de la 
elasticidad ea una variación porcentual de los precios rea les 

15. A una mayor propensión a consumir, el multiplicador del gasto se incrementa, 
mientras que si la propensión a importar es mayor éste se reduce. 



del petróleo, donde O <e< 1 debido a que los mayo res ingre­
sos petroleros afectan de modo positivo los ingresos públicos 

y amplían las posibilidades para ejercer un mayor gas to co­
t-riente y de invers ión pública. 16 Asimismo, se es tablece que 
el producto estadounidense reaccionará de manera negati ­
va por medio de la elasticidad fa una variación porce ntual 

de los precios reales del petróleo, donde se esperaría que f < 
O. Realizando los arreglos del caso se obtiene la expresión 

fin al del cambio en los componentes exógenos de la deman­
da final como una función de la va riación porcentual de los 
precios rea les del petró leo. 

~CE P 
- = (dG+ei + PQ +cfYEUA)-
~T p 

[7] 

Remplazando (7) en (5) se obtiene la expresión final de la 

tasa de crecimiento del producto mexicano como una fun­
ción de la variación porcentual de los precios rea les del pe-

p 
tt·óleo ( p ) . El crecimiento económico de México estaría 

afectado por las elasticidades del consumo público (d) y de 
la inversión (e) a la variación del precio real del petróleo, a la 
proporción de las exportaciones no petroleras respecto del 
producto estadounidense (e) y del valor nega tivo de la elas­
ticidad del producto estadounidense a las variaciones en 

el precio rea l del pe tróleo (f). Asimismo, dependería del 
nivel del producto estadounidense (YEUA), del multiplicador 
del gasto mexicano (m), el consumo público (G), la inversión 

(I), el producto mexicano (Y), los precios del petróleo (P) y 
los volúmenes iniciales de exportación de crudo (Q) . 

m( p gm= - dG+el+PQ +cfYEUA)-
y p 

[8] 

Un incremento en el precio real del petróleo tendrá efec­
tos positivos en el crecimiento económico de México si las 
repercusiones de éste en el consumo público, la inversión y 

las exportaciones petroleras mexicanas son mayo res que la 
caída en las exportaciones no petroleras como resultado del 
menor nivel de actividad en Estados Unidos. Por el contra­

rio, si es significativa la ca ída en el nivel de exportaciones no 
petroleras como consecuencia de la reducción del nivel de ac­

tividad económica de Estados U nidos, se podrían neutralizar 
los efec tos positivos de los mayores ingresos petroleros en la 
balanza comercial, el consumo público y la inversión. 

16. No se supone el modelo de déficit estructural en que los mayores ingresos 
públicos, si no hay mayores gastos, pueden generar superávit fiscal en el 
corto plazo útil para financiar mayores egresos en el momento en que el ciclo 
de los precios petroleros sea negativo. 

PRINCIPALES EJERCICIOS Y RESULTADOS 

Teniendo como base el modelo anterior, se eva lúa la impor­

tancia de las va riaciones en el precio del petró leo crudo 
mex ica no en el crecimiento económico en el periodo 1975-

2004 y se rea lizan algunas proyecciones hacia adelante.17 Para 
estos objetivos se debe obtener la inform ación respecto a la 

participación de las exportaciones no petroleras mexicanas 
en el producto nominal estadounidense, el multiplicador del 

gasto, consumo privado, consumo público, la formación bru­
ta de capital más la variación de inventarios en dólares para 

homogenizar la información nacional con la internacional, 
el volumen y el precio de las exportaciones de petróleo crudo, 

las elasticidades del consumo público, la formación bruta del 
capital y del producto es tadounidense ante las va riaciones en 
el precio real del petróleo crudo. Asimismo, se requiere el PIB 

de Estados Unidos y el PIB de México. En todos los casos se 
trabaja con dólares es tadounidenses constantes considerando 

el defl ac tor del PIB es tadounidense con base en el2000. 
En primer lugar se presenta tanto la participación por­

centual de las exportaciones no petroleras mexicanas entre 
el PIB estadounidense, así como las importaciones totales de 
petróleo crudo de Estados Unidos entre su respectivo pro­

ducto (también en porcentajes) . Es notable que las exporta­
ciones no petroleras18 se hayan mantenido constantes hasta 
mediados del decenio de los ochenta y dado un sa lto en los 

noventa con un pico en 2000 y una pérdida en la participa­
ción de 2001 a 2003. En el caso del total de las importaciones 

de petróleo crudo por par te de Estados Unidos las mayores 
se presentan en los años se tenta con un pico en 1980, para 
de ahí decrecer a un mínimo en 1998 , y luego recuperarse 
en estos últimos años. 

Se presentan tres cotizaciones del precio rea l del petróleo 
crudo : la del West Texas Intermediare (spot), el promedio 

de las importaciones de crudo de Estados Unidos y el de la 
mezcla mexicana de exportación, por los que se observa que 
los niveles alcanzados en 1978 -1980 son superiores a los de 

2004. Asimismo, se aprecian las diferencias de los niveles en­
tre es tos crudos: la mezcla mexicana es la más barata 19 desde 
principios de los años ochenta. 

Las elasticidades se calculan con diversas metodologías. 
La que eva lúa la reacción del producto rea l de Estados U ni-

17. Las exportaciones de petróleo crudo de México se reanudaron a partir de 
1974. 

18. Exportaciones totales mexicanas menos las relat ivas al petróleo crudo, 
productos petrolíferos y petroqu ímicos de Pemex. 

19. Por la mayor participación del crudo Maya en el total de crudo exportado 
por México. 
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PARTICIPACIÓN DE LAS IMPORTACIONES PETROLERAS TOTALES Y 

DE LAS EXPORTACIONES NO PETROLERAS MEXICANAS EN EL PIB 

ESTADOUN IDENSE , 1973 -2004 (PORCENTAJES) 

2.5 

2.0 

Importaciones totales de petróleo 
1.5 

1.0 

0.5 

0.0 

1973 1977 1981 1986 1990 1994 1998 2002 2004 

Fuente: elaboración propia con base en el Departamento de Energía de Estados 
Unidos y el INEGI. 
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PRECIOS REALES DEL PETRÓLEO CRUDO: WEST TEXAS (SPOT), 

IMPORTACIONES DE ESTADOS UNIDOS Y MEZCLA MEXICANA DE 

EXPORTACIÓN, 1976-2004 (DÓLARES CONSTANTES DE 2000) 

• PreCJo real West Texas lnternational 

80 • Precio real de las importaciones de Estados Unidos 

70 
• Precio real mezcla mex1cana de exportación 
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Fuente: elaboración propia con base en us 8ureau of Economic Analys is, 8rítísh 
Petroleum. Departamento de Energía de Estados Unidos e INEGI. 

dos respecto del precio real del petróleo crudo (f) se obtie­

ne mediante una regresión doble logarítmica, mientras que 

las asociadas al consumo público (d) y la formación bruta 
de capital (inversión más la variación de inventarios ,(e) se 

obtienen di stribuyendo los mayores o menores ingresos por 

exportaciones a propósito de los incrementos o decrementos 

en los precios del petróleo crudo entre el consumo público y 

la inversión en partes iguales. 20 La mejor regresión para de-

20. El principio consiste en que los mayores ingresos por exportaciones petro leras 
generan mayores ingresos públicos que deben distribuirse entre el consumo y 
la inversión públicos La asignación en partes iguales es arbitraria, ya que no se 
cuenta con la información pormenorizada para rea lizar dicha asignación. 
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termin ar la elasticidad del PIB real es tadounidense respec to 

del prec io real del petróleo crudo fu e la que lo vincula con el 

West Texas para el periodo de 1976 a 2004, mism a que tiene 

un valor negativo de-0.01809 7, con una prueba ta 90 % de 
confian za significativamente diferente de ce ro. 21 Esta elas­

ticidad es poco menos del doble de la partic ipación del cosro 

de las importaciones de petróleo crudo de Estados Unidos 

entre su PIB nominal , aproximada al criterio de que una re­

ducción de 1% en el uso de los energéticos llevaría a otra en la 

producción total simila r a la participac ión de los costos de 

los energéti cos en el producto total. 22 

Con la información anterior y la fórmula del modelo bá­

sico se procede a reali zar un cálculo y un análisis rerrospec­

tivo para evaluar la contribución de las modificaciones en 

el precio real del petróleo crudo al crecimienro económico 

mexicano observado de 1975 a 2004. Un primer comen­

tario es que las variaciones al alza y a la baja en las citadas 

cotizaciones han generado contribuciones positivas y ne­

gativas, según el caso, al crecimiento económico. Nunca 

un incremento en los precios reales se asocia a una caída 

del producto, ni una caída en los precios reales genera un 

incremento en el producto. En segundo lugar, mientras que 
el crecimiento acumulado del PIB real entre 1975 y 2004 

fue de 162.2% con una tasa de crecimiento promedio anual 

de 3.3 %, la contribución acumulada al crecimiento econó­

mico de las variaciones en los precios del petróleo ha sido 

de 14.5 % con una tasa de crecimiento promedio anual de 

0.5% . A pesar de que las contribuciones a l producto de las 

variaciones reales en los precios del petróleo son al alza y 

a la baja, en los últimos 30 años éstas explican en forma 

acumulada poco menos de 9 % del crecimienro económico 

observado en el periodo, razón por la cual son significati­

vas y se deben tomar en cuenta para cualquier evaluación 

del desempeño económico. 

Los periodos de mayor crecimiento en los precios rea­

les de la mezcla mexicana han sido , en orden descenden­

te: 1999-2000, 1979-1980, 1987,2002-2004, 1989-1990 

y 1994-1997. Por el contrario, los periodos de mayor contrac­

ción han sido 1986, 1998, 1988, 1991 y 1993. La contribución 

positiva y negativa al crecimiento económico no mantiene 
las mism as proporciones que las vari aciones reales en los 

precios, ya que en la medida que transcurre el tiempo tan­

to las expansiones como las contracciones en el producto 

se hacen menores debido a la evolución de todas las otras 

21 . Se trata de una regresión doble logarítmica con constan te, la va ri ab le precio 
rea l y el producto desfasado con un R' de 0.9953, una prueba F: 2,666 y 
D.W: 1.66 . 

22 . R. Barskyy L. Kil ian, op. cit., p. 5. 



variables incorporadas en la fórmula, sobre todo al menor 

multiplicador del gasto y la mayor vinculación de las expor­
taciones no petroleras de Méx ico con respecto a Estados 

Unidos. Ejemplo de ello es que a pesar del mayor incremen­
to en los precios petroleros en 1999-2000 su contribución al 

crecimien to del producto fue cas i la mitad de la observada 
en 1979- 1980, en que la variación de los precios fue menor. 

Con una variación menor en los precios se obtenía un ma­
yor crecimiento económico, mientras que ahora se requieren 

mayores cambios para explicar la misma tasa de crecimiento 
del producto. El potencial expansivo de los incrementos en 

los precios rea les del petróleo sobre el crecimiento econó­
mico se ha reducido, aunque ha ocurrido lo mismo con su 

potencial contractivo . 

C U A D R O 1 

MÉXICO: SIMULACIÓN DE LA CONTRIBUCIÓN DEL PRECIO DEL PETRÓLEO 

AL CREC IMIENTO, 1975-2004 (VAR IACIÓN PORCENTUAL) 

Vari ación real 
del precio de la 

mezcla mexicana Tasa de crecimiento Variación efectiva 

de exportación estimada del PIB mexicano 

1975 -4 .181 -0.048 5.682 
1976 0.983 0.014 4.301 
1977 3.258 0.091 3.436 
1978 - 7.82 1 -0. 278 8.140 
1979 41.383 3.542 9.2 17 
1980 40.771 6.384 8.298 
1981 -2.5 19 -0. 292 8.542 
1982 -18.568 -2.942 - 0.556 
1983 -11.309 -2 .204 -3.462 
1984 - 2.2 18 - 0.440 3.414 
1985 -8.299 - 1.331 2.203 
1986 - 54.218 - 2.544 -3 .117 
1987 31.37 1 5.247 1.737 
1988 -26.046 -1.3 15 1.285 
1989 22.884 1.922 4.198 
1990 17.922 1.579 5.068 
1991 -26.29 1 - 0.925 4.222 
1992 - 0.237 - 0.010 3.628 
1993 - 13.33 8 - 0.394 1.951 
1994 2.976 0.095 4.415 
1995 10.832 0.502 -6 .167 
1996 18.475 1.052 5.154 
1997 - 14.538 -0 .433 6.772 
1998 -38.898 -0. 341 5.030 
1999 51.396 2.081 3.623 
2000 54.210 3.121 6.563 
200 1 - 26.331 -0.495 0.004 
2002 14.050 0.5 16 0.655 
2003 13.022 0.623 1.232 
2004 22.647 1.373 4.360 

Fuente: elaboración propia con ba se en Banco de México. us Bureau of Economic 
Ana lysis, Departamento de Energía de Estados Unidos, FMI e INEGI. 

En el cuadro 1 se presentan las tasas de crecimiento a 
propósito de las var iac iones en los prec ios reales del pe­
tróleo cr udo y las tasa s efec tivas de crecimiento del PIB 
mexicano en 1975 -2004 . No hay cor relación alguna entre 
estas tasas, en tanto que en algunos casos las variac iones 

pos itivas en los precios reales del crudo han contribuido al 

creci miento de la economía: 1976 -19 77, 1979 -1980, 1987, 
1989-1990, 1994, 1996, 1999-2000 y 2002-2004 . En otros 
periodos, a pesar del incremento en los precios, la tasa de 

crecimiento del PIB fue negativa: 1995. Asimismo, cuando 

se redujo el precio rea l del petróleo se contrajo el producto: 
1982-1983 y 1986, y en otros casos la caída en los precios 
simplemente contribuyó al parecer a un menor crecim ien­

to del producto: 1975, 1978, 1981, 1984-1985, 1988, 1991-

1993, 1997-1998 y 200 1. 
A pesa r de la ausencia de correlación de los precios reales 

del petróleo crudo con las tasas de crecimiento efect ivas ob­
servadas, la nueva información es relevante para distinguir 

entre algunos componentes discrecionales y no discreciona­
les explicat ivos del crecim iento. Por ejemplo, las variaciones 

en los precios del petróleo explicar ían en el modelo la mi­
rad del crecimiento económico observado en 1979-1980, al 
restarle importancia a los otros factores de mayor expansión 

del consumo y la inversión pública (discrecionales), entre 
otros. Hay que comentar que faltaría eva luar la contribu­

ción al producto de la mayor producción de hidrocarburos 
resultado de decisiones políticas. 

La mitad de la caída en el producto observada en 1982-

1983 se explicaría por el descenso en los precios reales del 
petróleo, haciendo fre nte de manera parcial a las explicacio­
nes que lo asocian a las importantes di sto rsiones cambia­

rias-fiscales-monetarias y a los ajustes cambiarios de 1982, al 
inicio del establecimiento de los programas de ajuste y esta­
bilización en 1983 y las inercias del año ante rior. Asimismo, 

mientras que los años 1989-199 0, los primeros del gobierno 
de Salinas de Gortari gozaron de incrementos en el produc­

to gracias a los mayores precios del petróleo crudo, en los 
últimos años (1991-1993) el entorno negativo redujo la tasa 
de crecimiento económ ico. De la revisión de la información 

queda claro que la contracción del producto observada en 
1995 pudo ser mayor, ya que en ese año el panorama de los 
precios del petróleo crudo fue positivo. Asimismo, la mitad 
del elevado crecimiento de la econom ía observado durante 

los dos últimos años del régimen de Zedi lla (1999-2000) 
se debió al crecimiento de los precios del petróleo, mientras 
que la otra mitad podría atribuirse al aumento de las expor­

taciones no petroleras, entre otros factores, a diferencia de 
lo que pudo ocurrir de 1996 a 1998. Por último, la contri­
bución al crecimiento del producto de las variaciones en el 
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precio del petró leo crudo en tres años del go bierno de Fox 

(2 002-2004) ha sido releva nte , res tando por consecuencia 

importa ncia a la cont ribución de los otros facto res d iscre­

cionales o exógenos. 
En el cuadro 2 y la g ráfica 3 se aprec ia la contr ibu ción 

a la rasa de crec imiento de la economía por las variaciones 

en los precios rea les del petróleo crudo en el escenario base 

antes comentado para el periodo 1975-2004. As imismo, se 

muestran dos casos complementarios para eva luar la impor­

tancia del multiplicador del gasto y de la vinculación de las 

exportaciones no petroleras con el producto es tadouniden­

se. En el primer caso se supone que la economía mantiene 

el multiplicador del gasto observado en 1975, por lo que las 

rasas de crecimiento económico al alza y a la baja serían m ás 

pronunciadas, m axi mizando los efectos en el crecimiento 

económ ico. Este resultado se produce en la medida que el 

multiplicador del gasto se encuentra en el numerador de la 

fó rmula y crece de manera continua a lo largo del tiempo . 

Sólo como ejemplo, en 2004 el efecto en el crecim iento eco­

nómico sería de poco más de 55% superior al del escenario 

base cuando el multiplicador del gasto se mantiene en ni­

veles de 1975. 
E l segundo caso se refiere a mantener el grado de vin­

culación de las exportaciones no petroleras mexicanas al 

producto estadounidense en niveles de 1975, claramente 

inferiores a los actuales. Aq uí también el crecimiento del 

producto sería mayor, ya que se minimiza el efecto negati­

vo de las var iaciones en el precio real del petróleo crudo en 

G R F 1 CA 3 

MÉXICO: SIMULACIÓN RETROSPECTIVA DEL CRECIM IENTO DEL PIB, 

1975-2004 (VARIACIÓN PORCENTUAL DEL PIB POR LA VARIACIÓN EN EL 

PRECIO REAL DE LA MEZCLA MEXICANA) 

10 

8 

• Multiplicador de gasto 1975 
• Art iculación con Estados Unidos 1975 
• Resultados escenario base 

o r=~~--~--~--~~~~~~~~~~~--~b~--
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-4 

-6 
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Fuente: elaboración propia con base en Banco de México, us Bureau of Economic Analysis. 
Departamento de Energía de Estados Un idos de Estados Unidos, FMI e !NEGI. 
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la economía de Estados Unidos. Es importante seña la r que 

para 2004la tasa de crecimiento del producto mexica no sería 

sólo lO % superior a los resultados obse rvados del escenario 

base, con lo que parece quedar claro qu e la contribución del 

multiplicador del gasto es superior a la asociada al grado de 

vinculación de las exportaciones no manufactureras con el 

producto de Estados Unidos. 

En el cuadro 3 se muest ra qué ocur riría con el crecimien­

to del producto mex icano en 2005 en diversos escenarios de 

incremento en las cotizaciones reales del petróleo crudo: 5, 

10, 15, 20 y 25 por ciento. Un crecimiento de 20% podría 

generar una expansión del producto de 1.2 o/o, mient ras uno 

de 25% se ría ligeramente superior a 1.5% _Sin embargo, si el 

nivel de vincul ació n de las exportaciones no petroleras con 

relación a l producto estado unidense alcanzara los nive les 

máximos observados en 2000, la tasa de crecimiento del 

CUADRO 2 

MÉXICO : SIMULACIÓN DE ESCENARIOS DE CRECIMIENTO DEL PIB, 

1975-2004 (VARIACIÓN PORCENTUAL) 

Con vinculación 

Resultados Con multiplicador a Estados Unidos 

originales constante de 1975 constante de 1975 

1975 - 0.048 -0.048 -0.048 

1976 0.014 0.014 0.014 

1977 0.091 0.098 0.092 

1978 -0 .278 -0.306 -0.280 

1979 3.542 4.160 3.551 

1980 6.384 7.475 6.389 

1981 -0.292 -0.347 -0.292 

1982 -2.942 -3.494 -2.941 

1983 -2.204 -2.616 -2.206 

1984 -0.440 - 0.498 -0.440 

1985 -1.331 - 1.482 -1.33 1 

1986 -2.544 - 2.780 -2.592 

1987 5.247 6.094 5.284 

1988 -1.3 15 -1 .636 -1.344 

1989 1.922 2.359 1.945 

1990 1.579 1.935 1.598 

1991 -0.925 -1 .103 -1.003 

1992 -0.010 -0.012 -0.011 

1993 -0.394 -0.455 -0.437 

1994 0.095 0.1 16 0.105 

1995 0.502 0.745 0.569 

1996 1.052 1.669 1.164 
1997 -0.433 -0.699 - 0.518 

1998 -0.34 1 -o 545 -0.587 

1999 2.081 3.320 2.4 13 

2000 3.1 21 5.028 3.466 

2001 -0.495 -0.729 -0.660 

2002 0.516 0.752 0.601 

2003 0.623 0.928 0.703 

2004 1.373 2.130 1.5 12 

Fuente: elaboración propia con base en Banco de México, us Bureau of Economtc 
Analysis, Departamento de energía de Estados Unidos, FMI e INEGI. 



producto sería só lo ligera mente menor en ambos escenarios. 

Si la elasticidad del producto real es tadounidense a las va­

riaciones en el precio real del West Texas fuera un poco más 

de cinco veces superior a la determinada econométricamente 

(-0.1), las variaciones en el producto mexicano serían de sólo 

0.6 y 0.8 por ciento respectivamente. A mayor vinculación 

o a mayo r elast icidad las tasas de crecimiento del producto 

serían menores. Si las elasticidades se ubica ran entre -0.15 y 

-0.17 el crecimiento económico de México tendería aman­

tenerse inalterado (tasa de crecimiento nulo). 

El primer caso en que la dinámica de los precios interna­

cionales del petróleo23 es diferente a la de los precios petrole­

ros de exportación mex ica nos es muy fáci l de explicar y con 

resultados nega tivos obvios sobre el crecimiento económ ico. 

En octubre y noviembre de 2004 y junio de 2005 el go bier­

no mexica no abarató el precio internacional del crudo pesa­

do Maya y amplió los márgenes respec to de sus referencias 

internacionales. 24 Con es ta medida los efe c tos benéfi cos en 

la economía m exicana de los incrementos en los precios del 

petróleo se reducen debido a los menores ingresos por expor­

taciones, los menores ingresos públicos y los consiguientes 

efectos menores en el consu­

C U A D R O 3 
mo público y la inversión. A s u 

vez, los menores efectos posi­

tivos se pueden contrarrestar ESCENARIOS DE VARIACIÓN EN LOS PRECIOS REALES DE LA MEZCLA MEXICANA, 2005 (PORCENTAJES) 

más fácilmente por los nega­

15 20 25 

Variación del PIB 0 .2545 

0.2513 

10 

0.5364 

0.5301 

0.8460 1 1830 1.5476 

tivos asociados a las menores 

exportaciones no petroleras de 

México hacia Estados Unidos, 

resultado del menor nivel de 

ac tividad de Estados Unidos 

Variación del PIB con vincu lación con Estados 
Unidos de 2000 

0.8365 1.1704 1.5318 

Variación del PIB con elasticidad de ·0.1 del PIB 

estadounidense 
0.0977 0.2229 0.3757 0.5560 O. 7638 

Fuente: elaboración propia con base en ~anca de Méx1co, us Bureau of Economic Analysis, Departamento de Energía de 
Estados Unidos, FMI e INEGI. 

como consecuencia de mayo­

res precios internacion ales. 

Este fenómeno no es reciente: 

en 2002-2004los precios rea­

les de exportación de la mez-

ALGUNAS EXTENSIONES DEL MODELO BÁSICO 

Acontinuación se comentan cinco casos adicionales, algu­

nos sin evidencia empírica, pero útiles para comprender 

mejor la vincu lación entre el crecimiento económico de M éxi­

co y el incremento real en los precios del petróleo crudo. 

1) Que la dinámica de los precios reales internacionales 

del petróleo sea diferente a la de los precios reales de expo r­

tación mexica nos denominados mezcla mexicana. 

2) Examinar con m ás detalle qué ocurre cuando el pa­

rámetro de vincu lación entre las exportaciones no petro­

leras mex ica nas y el producto estadounidense se modifica 

con el tiempo. 

3) La posibilidad de que los programas de ahorro y eficien­

cia en el uso de energía y en respuesta a los mayores precios 

en Estados Unidos conduzcan a que la elasticidad respecto 

al incremento rea l del precio del petróleo sea cada vez menos 

negativa y has ta cercana a cero. 

4) Que la balanza petrolera mexicana sea menos positi­

va como resultado de las importaciones de productos pe­

trolíferos. 

5) Que los incrementos rea les en los precios del petróleo 

y sus derivados se trasladen a la economía i nrerna. 

cla mexicana se incrementaro n 20.7, 23.4 y 28.7 por ciento, 

mientras que las cotizaciones reales del Wes t Texas lo hicie­

ron en 26.2, 31. 1 y 41.5 por ciento, respectivamente. En un 

área intermedia están los incrementos de los precios rea les 

de las importaciones de crudo de Estados U nidos, que fue­

ron 21.7, 24.4 y 31.2 por ciento . 

Algunos dirán que el reducido grado API 25 del crudo Maya, 

los mayo res contenidos de azufre y metales y la menor de­

manda por parte de las refinerías , en particular de Estados 

Unidos, obl igan al gobierno mexicano a rea lizar tales des­

cuentos en los precios para mantener sus m ercados . Sin em­

bargo , no hay evidencia empírica que los justifique, más que 

la opinión de los expertos, razón por la cual m ás que estable­

cer ajustes discrecionales que pueden generar importantes 
pérdidas económicas26 se debería instrumentar mecanismos 

23 . Aquí resulta indistinto hablar de incremento nominal o real de los precios 
del petróleo. 

24 . K. Domínguez, " Ejerce México pres ión al abaratar crudo Maya ", Reforma, 
México, 6 de junio de 2005 . 

25 . Escala normalizada por el Instituto del Petróleo de Estados Unidos utilizada en 
la industri a petrolera mundia l para expresar la densidad de los hidrocarburos 
líquidos. 

26. En México y otros productores de crudo de características técnicas simi lares 
al Maya. 
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Las mayores importaciones netas 

de productos petrolíferos se pueden 

explicar por la escasa capacidad de 

refinación, la política de exportar 

petróleo crudo y la idea de que la 
• 1 1 • • 

opczon mas con venten te es zmportar 

productos petrolíferos. Si bien la 

empresa estatal Pemex aplica un 

programa de reconfiguración de 

refinerías, no se prevé la puesta en 

operación de nuevas que permitan 

subsanar los déficit en la demanda 

por productos petrolíferos y de agregar 

valor al petróleo crudo. Todo ello 

causa que los efectos de los precios 

del petróleo crudo en la tasa de 

crecimiento de la economía mexicana 

sean menores 
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de subas ta por lores de c rudo para que sea el mercado el 

que determine el precio de equilibrio. 

El segundo caso se refiere a que la vinculación enrre las ex­

portaciones no petroleras mex icanas y el producto de Es tados 

Unidos cambia en el tiempo como resultado de un mayor di­

namismo como resu ltado de políticas internas que implican 

menor demanda de productos extranjeros y del desempeií.o de 

las exportaciones mexicanas respecto a las de otros países. Asi­

mismo, las exportaciones no petroleras están suj etas a un ciclo 

con fases de crecimiento acelerado, desaceleración, menor cre­

cimiento, estancamiento y, en ciertos casos, decremento. 

A partir de las consideraciones y las evidencias presen­

tadas, queda claro que la proporción de las expo rtaciones 

no petroleras respecto del producto estadounidense (e) se 

modifica a lo largo del tiempo. C uando la proporción es 

creciente, las variaciones en los precios rea les del petróleo 

pueden generar menores efectos positivos (o hasta negat i­

vos) a propósito de las exportaciones no petroleras, ceteris 
paribus, induciendo a un menor crecimiento de la economía 

mexicana. Por el contrario, si la proporción es decreciente, y 

por tanto mayor la desvinculación entre las exportaciones no 

petroleras mexicanas y el producto de Estados Unidos, 27 los 
efectos de los incrementos en los precios reales del petróleo 

tendrían un efecto más positivo en el crecimiento económi­

co mexicano, ya que los efectos de mayores exportaciones, 

consumo público e inversión serían superiores a los asocia­

dos a las menores exportaciones no petroleras. 

El tercer caso trata las modificaciones de la elasticidad del 

producto real de Estados Unidos respecto los precios petro­

leros . La elasticidad f, que representa la reacción negativa 

del crecimiento del producto estadounidense ante una va­

riación porcentual de los precios reales del petróleo, puede 

tornarse, a lo largo del tiempo, en menos negativa e incluso 

asumir valores cercanos a cero. Al respecto, desde los choques 

petroleros de los anos setenta y el de finales de los ochenta se 

ha tendido a reducir la intensidad energética como resultado 

de los programas aplicados para aumentar el ahorro e incre­

mentar la eficiencia energética, así como otros elementos de 

mercado asociados al mayor precio de los energéticos; 28 en 

Estados Unidos la intensidad energética disminuyó - 6.8% 
anual durante 1970-2000. 29 A partir del modelo bás ico , la 

27. Algunos señalan que la mayor correlación estadística se establece con el 
producto industrial estadounidense. 

28 . La reducción de la mtensidad energética es también la respuesta de la 
industria y los mercados ante mayores precios reales de los energéticos y 
resu ltado de la importación de bienes de capital y tecnologías de otros países 
que incorporan menores consumos de energía por unidad de producto. 

29. Agencia Internacional de Energía, Energy Balances of OECD Countries, 
2004. 



reducción de J genera que se m ax imi cen los efectos positi ­

vos en el crecimiento económico de M éx ico, ya que los ele­

mentos pos itivos de las m ayores exportac iones petroleras, 

el mayor consumo público y la mayo r inversión se rían supe­
riOt·es al efecto que genera rían el meno r decremento de las 

exportaciones no petroleras, por la menor contracción del 

producto de Es tados Unidos. 

E l cuarto caso considera la evolución de la balanza co­

mercial de productos petroleros, petrolí fe ros y petroquími­

cos. Al res pecto, las exportaciones mex ica nas de crudo son 

importantes y han es tado creciendo a lo largo del tiempo, 

pero ha ocurrido lo mismo con las importaciones neras30 de 

productos petrolíferos, reduciendo el superávit en la balan­

za comercial de productos petroleros y de petrolíferos. N o se 

considera en es te caso el défi cit de la balanza comercial de la 

industri a pet roquímica, que ascendió en 2003 a poco más 

de 6 500 millones de dóla res, 31 ni el de las importaciones de 

gas natural, que en el mismo año tuvieron un va lor superior 

a 5 300 millones de dóla res. 32 

Las mayo res importac iones netas de productos petrolí­

fe ros se pueden explica r por la escasa capacidad de re fin a­

ción , la política de exporta r petróleo crudo y la idea de que 

la opción m ás conveniente es importa r productos petrolí­

fe ros. Si bien la empresa es tatal Pemex aplica un programa 

de reconfi gurac ión de refin erías, no se prevé la pues ta en 

operación de nuevas que permitan subsa nar los défi cit en 

la demanda por productos petrolí fe ros y de agrega r va lor a l 

petróleo crudo. Todo el lo causa que los efectos de los precios 

del pe tróleo crudo en la rasa decrecimiento de la econom ía 

mex icana sea n menores (véase el cuad ro 4) . 

En términos instrumentales, la va ri ación de los ingresos 

por exportacio nes petroleras debería considera r tanto las va­

ri acio nes pos itivas de los precios petroleros por unidad de 

ti empo po r los volúmenes exportados, como las nega tivas 
por las importac iones de productos petrolíferos (MP) . As i­

m is mo, aplica ndo va ri aciones to tales a la expres ión, y supo­

niendo que las m odificaciones en los volúmenes expon ados 

por unid ad de tiempo perm anecen constantes ( .0.Q = O ), 
.0.T 

se obtiene la siguiente expres ión que considera el elemento 

pos itivo de los mayores precios del petróleo y el nega tivo de 

las mayores importaciones de productos petrolíferos . 

.0.EP _ .0.P 1 PQ .0.MP - ----- ---
.0.T .0.T P .0.T 

[9] 

Remplaza ndo la ecuación (9) en (6) se obtiene una ecua­

ción similar a la (8) con la única di fe rencia queJas va ri aciones 

de las impon aciones netas de productos petrolíferos por uni­

dad de tiempo tienen signo negativo respecto del creci m ienro 

económico de Méx ico. Las m ayo res importaciones netas de 

productos pe trolíferos son una filtración de dem anda que 
ti ende a reducir la rasa de crecimiento económico. 

[ . l m P .0.MP 
gm =- (dG+el + PQ + cfYEUA) - ---

y p .0.T 
[lO] 

El quin to caso corresponde a la endogenización de las va­

riac iones en los precios del petróleo en la econom ía interna 

como resultado de decisiones de po lítica en las que panicipan 

las sec reta rías de H acienda y 

C U A D R O 4 C rédito Público , y de E ner­

gía, y Pemex. En la m edida 

que se modifica n los precios 
PEMEX : BALANZA COMERCIAL, 2000-2004 (MILLONES DE DÓLARES) 

intern acionales del petróleo, 

Importación neta 
Exportación de de productos 

crudo petroliferos 
2000 14 552.9 3 114.5 

Importación neta 
de gas natural 

3 17.7 

Exportación neta 
de petroquim icos 

173 .7 

Total 
11 294.4 

8 836.1 

las referencias internacionales 

co nsiderad as para cad a pro­

ducto es pecífi co y el tipo de 

cambio del peso mexicano res­

pecto al dóla r, los precios in­

ternos de un grupo importante 

2001 11 927.7 2 799 .9 376.0 

2002 13392 .2 1 313 .2 771.4 

2003 16 676.3 809.3 1 526.2 
2004 2 1 233 .4 1 846 .7 1 715.1 

Fuente: elaboración propia con base en Pemex, Estadísticas operativas, marzo de 2005. 

30. Las importaciones menos las exportaciones de productos petrolíferos . 
31 . Secretaría de Energ ía, Anuario Estadistica Petroquímica 2003, México, 

2004, p. 145. 

32 . El promedio de Pemex en 2003 fue de 982 .6 millones de pies cúbicos por 
5.47 dólares por mmBtu . 

84.3 

67 .0 

103.3 
158.3 

11 374.6 

14 444 .1 
17 829.9 

de productos petrolíferos y del 

gas natural , excepto las gasoli­

nas, se ajustan de m anera pe­

riódica. Las modificaciones en 

los precios internacionales se tras lad an de manera cas i auto­

má ti ca a la economía interna, po r lo que la empresa perro­

lera tiene mayo res ingresos, pero se perjudica a las fa mili as 

y los negocios del país. A su vez no se debe olvidar que es tas 
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va ri aciones en los precios de los productos petroleros y sus 

derivados repercutirán en los precios de toda la economía 
en su conjunto, reduciendo la denuncia agregada nominal 
y por tanto minimiza ndo los efectos positivos en la tasa de 
creci miento económica de México. 

La formalización de la endogenización de los precios in­
ternacionales de los hidroca rburos en la economía nacional 
es compleja, razón por la cual sólo se consideran algunos de 
sus elementos fundamentales. Conceptualmente se distin­

guen tres ctrcuttos: 
1) los mayores precios internos de los derivados del petró­

leo incrementan los ingresos de Pemex, activa ndo la deman­

da en función de la proporción de estos mayores ingresos que 

se gaste internamente; 33 

2) Los mayo res precios internos repercuten en los precios 
al productor, al por mayor y al consumidor, afectando con 

rezagos - en magnitud no determinada-la recaudac ión 

y el gasto público, y 
3) los mayo res precios internos de los derivados del pe­

tróleo merman el poder de compra de los componentes de 
la demanda nominal : consumo privado , consumo público, 

inversión y exportaciones. 
Para simplificar sólo se consideran los circuitos segundo y 

tercero, en la medida que el primero lo neutraliza el gobierno 
por medio del régimen de derechos fiscales, mediante el cual 

33. Lo que interesa en términos de la demanda interna son los gastos que se 
canal izan localmente (gasto total menos importaciones y pagos de principal 
e intereses por endeudam iento externo). 
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se apropia de todos los ingresos extraordinarios de Pemex. 
Sin considerar los efectos sobre el multiplicador del gas to, 
la fórmula [ 6] se modificaría incorporando en el numerador 
los cambios en los componentes exógenos de la demanda en 

, · · 1 ( L1CE' ) 1 d . d 1 ' termtnos nomma es -- y en e enomma ore tn-
L1T 

dice genera l de precios incorpora ndo la modificación en los 
precios internos de los derivados del petróleo (PG). 

L1CE' m' 1 
gm= L1T Y PG [ 11] 

A partir de la ecuación [ 11] y si se considera que los com­

ponentes de la demanda final y las elasticidades fueran en 
términos nominales, se obtendría la ecuación [ 12] , en laque 
el resultado de un crecimiento de los precios del petróleo cru­

do dependería del balance de lo que ocurra con los elementos 
u·adicionales considerados en el modelo básico y la erosión 

de éstos por un mayor nivel de precios internos. Si este últi­
mo componente es el dominante, la tasa de crecimien to de 
la economía m ex ic;¡ na tendería a ser menor. 

gm = m'-
1-(dG' +el ' + PQ +cfYEUA)~ [12] 

Y' PG P 

A pesar de la cont raposición de los efectos positivos y ne­
ga tivos con relac ión a la tasa de creci miento del producto 

mexicano, se espera que primen los negativos en virrud de 
que por el efecto de Olivera-Tanzi se eros io nan los ingresos 
públicos y por tanto el consumo y la invers ión públicas. 



REFLEXIONES FINALES 

La vinculación en ere las variaciones en los precios reales del 

petróleo con el crecimiento económico mexicano es direc­

ta y positiva, a pesar de la mayo r vinculación de la economía 

mexicana con Estados Unidos. Mayores precios reales del 

petróleo crudo se asocian a mayores tasas de crecimiento 

del producto, mientras que las contracc iones de aquéllos se 

relacionan a caídas en el producto mexicano. Sin embargo, 

esta relación va perdiendo vigor como resultado de la evolu­

ción de las principales variables tanto del secto r energético 

como macroeconómicas. La reducción del multiplicador del 

gasto ocupa el primer lugar entre es tos factores, seguido de 

la creciente vinculación de las exportaciones no petroleras 

con el producto de Estados Unidos. 

Un secro r energético menos integrado a la economía na­

cional , co n significativas importaciones de energéticos y de 

productos pecroquímicos, con precios internos indizados 

a la evolución de las cotizaciones internacionales, coadyu­

va a que las variaciones posit ivas en el producto debido 
a un in crem enro en los precios rea les del petróleo crudo 

sea n menos positivas. Asimismo, mientras las variaciones 

en los precios internacionales de la mezcla mexicana sean 

menores que las observadas en los m arcadores internacio­

nales (West Texas o Brent espec ia lmente) se minimizan 
también los efec ros. 

Los resultados obtenidos ti enen implicaciones útiles . A 

pesar de la m ayo r importancia de las exportacio nes no petro­

leras con relación al producto es tadounidense, con el valor 

estimado de la elasticidad del producto de Estados Unidos 

respecro a la va riación rea l del petróleo crudo y cuando las 

var iaciones en los precios son positivas, la contribución al 

crecimiento económico siempre es al alza. Mayores precios 

rea les del petróleo crudo implican has ta ahora una mayor 

tasa de crecimiento del producro mexicano. Por lo anterior, 

México debe mantenerse alineado a los intereses de los paí­

ses producrores internaciona les de petróleo y no del lado 

de los consumidores importado res neros . Sólo cuando se 

incremente la vinculación con Estados Unidos o la elastici­

dad correspondiente sea m ás nega tiva, podría revisarse la 

cirada posición. Sobre este último aspecto cabe sefialar que 

los programas para el ahorro y uso eficiente de la energía, 

el fomenro de las energías renovables y los mayores precios 

de los hidroca rburos fósiles co nducen a que la elasticidad 

mencionada sea al parecer menos nega tiva, razón por la cual 

parece ratificarse la recom endación de colocarse del lado de 

los países productores. 

Todas las políticas que permitan mejo ra r el multiplica­

dor del gasto son positivas para optimizar las vinculaciones 

del secro r petrolero con el resro de la eco nomía nacion a l. 
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Es interesa nte anotar que en ningún caso atentarían contra 

el desempeño sector ial y de la economía en su conjunto. Un 

m ayo r componente nacional de la inversión del sector pe­
trolero34 y de los otros secto res económicos incrementa los 

componentes exógenos de la demanda para el mismo nivel 

de excedente. Las políticas de desa rrollo de proveedores de 

insumas y servicios de ingeniería, el impulso de la producción 

nacional de bienes de capital y el desa rrollo de tecnologías lo­

ca les son indispensables. La promoción de cúmulos a partir de 

la industria petrolera es viral. Una mejora en la distribución 

del ingreso a favor de los asalariados y de los independientes 

mejora el mulriplicador del gasto generando para el mismo 

nivel de componentes exógenos un mayor nivel de deman­

da-producto. La reducción de la propensión a importar por 

menores importaciones de ene rgéticos y de otros insumas 

mejora también el mulriplicador del gasto, mientras que la 

aperrura ind iscriminada de la economía lo reduce. 

La mejora de la balanza comercial de productos petrole­

ros , petrolíferos y de gas natural es una cuestión ineludible 

para incrementar los efectos de las variaciones en los precios 

reales de la mezcla mexicana sobre la economía de México. 

No sólo se trataría de ampliar la capacidad de refinación con 
nuevas instalaciones o de reconfigurar las mismas, lo que 

resulta relativamente más costoso. Se trata de intensificar la 

exploración y la producción de gas natural mediante asocia­

ciones de Pemex con otras empresas internacionales, 35 pro­

curar mayor va lor agregado en una industria petroquímica 

más integrada que elimine la inadecuada división entre la 

petroquímica básica (propiedad de Pemex) y la no básica a 

cargo de los privados . 

La intensificación en el uso de energías renovables no 

atenta necesariamente contra el desa rrollo del sector de 

los hidrocarburos, sino que puede ser un complemento. La 

combinación de etanol, obtenido a partir de biomasa como 

la caña de azúcar, la yuca y otros cultivos, mezclado en las 

gasolinas y el dísel reduce las emisiones al medio ambiente, 

di sminuye las importaciones de productos petrolíferos y ge­

nera vinculaciones positivas con el sector agrícola tropical 

de bajos e inestables ingresos. 

Aunque no se estudió en este a rtículo , se debe revisar la 

política de precios internos de los productos petrolíferos, pe­

troquímicos y del gas natural, ya que si bien los precios in­

dizados a los internacionales y al tipo de cambio pueden ser 

34 . Si se examinan, por ejemplo, los programas que en la materia tiene la empresa 
Petróleos de Venezuela, S.A. 

35. Aunque ése es tema de otra investigación por la magnitud de los recursos 
implicados y la fragilidad financiera de Pemex. 
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benéficos para el monopolio esta ta l de Pemex y las finanzas 

públicas, implican mayo res costos para las familias y el apara­

to productivo. El tema es delicado, ya que por la loca li zac ión 

geog ráfica de México priva el criter io de costo de oportuni­
dad para ev itar distorsiones eco nómicas, pero la indi zac ión 

implica perder gran parte de las ventajas de poseer amplios 

rec ursos nat urales con costos de producción menores que 

los de empresas petroleras privadas internacionales. No se 

rrata de replica r los precios de los mercados internacionales 

aj ustados por cos ros de transpone, considera ndo si se trata de 

una posic ión exportadora o i mporradora, pa ra internalizar­

los. Más bien se trataría de determinar los precios m ediante 

la simulació n de la integración de los mercados de América 

del Norte (Canadá, Estados Unidos y México) y agrega r las 

funcio nes de oferta y dem anda del producro petrolífero del 

que se trate y del gas nawral. 

En dirección contraria al ejercicio económico-matemáti­

co propuesto, en el caso de las cotizaciones del petróleo crudo 

exportado se debe evaluar el abandono paulatino del criterio 

de las fórmulas de precios asociadas a marcadores internacio­

nales con su factor de ajuste, para sustituirlos por mecanismos 

de subasta de lotes , para que ésros reflejen los va lores de mer­

cado y las necesidades de recursos que se pretende a cambio 

del petróleo crudo. Se trata de que el crudo mexicano, en es­

pecial el M aya, logre y mantenga cotizaciones similares a las 

de otros crudos de igual calidad y características. 

El modelo básico y los ejercicios realizados permiten en­

focar las recomendaciones en el campo de las políticas secto­

riales del sector energético y de aspectos macroeconómicos, 

roda vez que las variaciones de los precios reales del petróleo 

crudo son un factor explicativo relevante del crecimiento 

económico mexicano, el cual representó 9% de la variación 

acumulada del producto en el periodo 1975-2004. En al­

gunos años explica una parte significativa del crecimiento 

o el decremento económico, razó n por la cual debe ser un 

elemento por considerar, junto con otras variables de la de­

manda y en su caso de la oferta. A pesar de la mayor vincu­

lac ión de las exportaciones no petroleras con el producto de 

Estados Unidos , las variaciones en el precio real del petróleo 

son importantes para explicar lo ocurrido con el crecimiento 
económico durante esros ú lti mos años. 

Por último, cabe señalar que los beneficios que implica la 

dotación de hidrocarburos podrían , con un incremento en 

las cotizaciones reales del petróleo crudo, tornarse en una 

desventaja. Los recursos petroleros son cada vez m ás esca­

sos y por ta l razón se debe actuar con rapidez, no só lo para 

minimiza r los efecros negativos, sino para aprovechar mejor 

el recurso con que cuenta México. El abanico de políticas 
secroria les y macroeconómicas es claro. @ 


