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La volatilidad de los precios internacionales del crudo y la disminucidn en la produccién de petréleo

mexicano llevaron a que los ingresos petroleros del sector publico (IPSP) estimados en la ILIF 2017

cayeran un 37.1%, en términos reales, con respecto a los proyectados en la LIF 2015. El crecimiento futuro de

los IPSP dependerd tanto de los acuerdos de la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) para

reducir niveles de produccién, como del éxito de las licitaciones nacionales de aguas profundas y campos

terrestres.
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Introduccion

Desde el 2014, afio en que comenzé la caida de
los precios internacionales del crudo, los precios
de la Mezcla Mexicana de Exportacién (MME) caye-
ron 65.9 %, mientras que la produccién nacional lo
hizo en 11.0 %. Esto evidencia la vulnerabilidad que
los IPSP tienen ante factores exdgenos y endoge-
nos, a pesar de que cada vez representan menor
proporcién en el total de los ingresos presupues-
tarios del sector publico.

En el presente boletin, se estudia el impacto que
los IPSP sufren ante cambios en precios, produc-
cién, tipo de cambio y coberturas negociadas. El
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objetivo es ofrecer informaciéon que permita en-
tender el origen, naturaleza y tendencia que estos
ingresos tendran a finales del 2016 y durante el
2017.

Evolucion de los IPSP

Ante el escenario previamente descrito, en la ILIF
2017, se proyecta ingresar a las arcas nacionales
$4'837,512.3 millones de pesos (mdp), de los cuales
el 15.9 % provienen de IPSP. Este monto, compues-
to por $769,947.4 mdp, representa el 3.8 % del PIB
estimado para el 2017 y esta conformado por:

Es un fi-
deicomiso publico que tiene como fin recibir,
administrar y distribuir los ingresos derivados
de las asignacionesy contratos de exploracion
y extraccion de hidrocarburos, con excepcién
de los impuestos’. Los ingresos del mismo,

1. Definicion obtenida del Fondo Mexicano del Petroleo para
la estabilizacion y el desarrollo
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que inicié operaciones en el 2015, son produc-

to de las siguientes rondas:

Ronda 1, Licitacién #1: Se adjudicaron 2
bloques de 14 licitados. Desde octubre
del 2015, los contratistas pagan las cuo-
tas de fase exploratoria.

Ronda 1, Licitacién #2: Se adjudicaron 3
areas de 5 licitadas; uno de ellos paga
cuota exploratoria desde diciembre del
2015. El resto desde enero del 2016.

Ronda 1, Licitacién #3: Se adjudicaron 25
campos; es decir, el total de los licitados.
Los pagos de garantia ya fueron entrega-
dos al FMP.

Los recursos son
representados por ingresos corrientes me-
nos los derechos a pagar.

Venta de bienes y ser-
vicios (compuesta por ventas externas e

internas) mas otros2.

Cuota de exploracion y
extracciéon (o Impuesto a la Actividad de
Exploracion y Extraccién de Hidrocarbu-
ros), asi como el ISR petrolero.

En el cuadro 1, se observa la composicion agrega-
da y desagregada de los IPSP, y cobmo ésta cambié

2. A partir de 2008, se homologa la metodologia para la pre-
sentacion del costo financiero de las entidades paraestatales
a la del Gobierno Federal (pago de intereses por pasivos fi-
nancieros menos intereses recibidos por activos financieros
disponibles). Esta medida no modifica el balance financiero
de las entidades, sélo el nivel del ingreso y gasto (Banxico,
2016).
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del 2016 al 2017, tanto en monto como en porcen-
taje, de los ingresos totales y del PIB:

Se observa que los IPSP pasaran de represen-
tar el 4.6 % del PIB, en el 2016, a 3.8 % en el 2017,
de acuerdo a la ILIF 2017. La desagregacion de la
informacion permite ver que, de los IPSP, el FMP
fue la entidad con la mayor disminucién real de
ingreso, con $124,584.7 millones de pesos (mdp)
menos que en el 2016.

En el cuadro 2, se observa que la proporcion de
los IPSP, tanto del PIB como de la LIF correspon-
diente, han disminuido desde el 2015, principal-
mente debido a dos factores: (a) disminucién de
precios y produccion de crudo y (b) aumento de
los ingresos tributarios no petroleros.

Cuadro 2: Proporcion de Ingresos petroleros
sobre PIB y LIF, 2015-2017

Aho %delalLIF % del PIB
2015 25.2 6.5
2016 18.6 4.6
2017 15.9 3.8

Notas: Se consideraron los datos a partir
del 2015 debido a que en los ejercicios an-
teriores a la LIF 2015 no se tenfa aun la par-
ticipacion de las transferencias ordinarias
del FMP.

Fuentes: Elaboracién por el CIEP, con da-
tos de la SHCP (20164, 2015b, 2016¢,b).

Aunque el petréleo que Pemex exporta es nacio-
nal, éste se rige por las dos principales referencias
internacionales: el WTly el Brent. La Figura 1 mues-
tra como los precios internacionales del crudo han
presentado una tendencia negativa desde 2012. La
figura 2 muestra el mercado nacional, en térmi-

nos de precios (de la MME) y produccién. Puede
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Cuadro 1: Ingresos petroleros del sector publico 2016-2017

L Como % Como %
. Variacion Como%de Como % de
Entidad 2017 2016 del PIB del PIB
(%) la ILIF 2017 la LIF 2016
2017 2016
Fondo Mexicano del Petréleo 376,974.0 501,558.7 -24.84 7.8 10.2 1.9 2.5
Petréleos Mexicanos 392,973.4 411,539.7 -4.51 8.1 8.4 1.9 2.1
Ingresos petroleros del sector
769,947.4 913,098.5 -15.7 15.9 18.6 3.8 4.6

publico

Notas: Todas las cifras son representadas en millones de pesos de 2017, excepto para los montos expresados como proporcién del PIB

2016, donde son nominales, a fin de facilitar la comparacion entre datos.

Fuentes: Elaborado por el CIEP, con datos de la SHCP (2016¢,b)

observarse que una disminucion en la oferta no
corresponde a un alza en precios, debido a la so-
breoferta internacional.

La figura 3 muestra la evolucion que han tenido
los ingresos tributarios y petroleros como propor-
cion del PIB, del 2013 a 2017, en términos reales,
segun lo proyectado en las respectivas LIFs. Se ob-
serva que el PIB recibe cada vez mayor cantidad de
ingresos tributarios no petroleros que petroleros.

De tener éxito la Licitacion #4 de la Ronda 1, asi
como el farm-out de Tridn, los niveles de produc-
cién podrian incrementar los IPSP. La inversion en
aguas profundas busca extraer el petréleo que,
por cuestiones tecnolégicas y econémicas, no po-
dian obtenerse antes de que la Reforma Energé-
tica permitiera las asociaciones publico-privadas
en sectores energéticos. Se busca explorar estas
areas porque el 78.2% de la produccién total de
barriles proviene de aguas someras, el 19.2% de
aguas terrestres y el 2.7 % del Paleocanal de Chi-
contepec. Es decir, hay nula produccién nacional
en aguas profundas3. A continuacion, las caracte-

3. Cifras de enero 2015 a junio 2016, informacién publicada
por Banxico (2016).
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risticas de las licitaciones por aguas profundas:

Ronda 1, Licitacion #4: 26 empresas compe-
tirdn por diez areas contractuales en aguas
profundas. Se espera atraer $44,000 millo-
nes de ddélares (mdd). La licitacién se dara
el 5/12/2016.

Bloque Trion: Se necesitan $11,000 mdd para
explorar y explotar los recursos que se en-
cuentran en areas ultra-profundas, mismas
que tienen reservas totales 3P (probadas, po-
sibles y probables) de 485 millones de barriles
de petréleo crudo equivalente. La licitaciéon se
dara el 5/12/2016 y Pemex tendra 40 % de par-
ticipacion en el proyecto.

Vulnerabilidad de los ingresos
petroleros

Las fluctuaciones de los mercados internaciona-
les del crudo representan una amenaza para los
IPSP. Sin embargo, al igual que en afios anteriores,
la SHCP contrato, para el 2017, una cobertura que
asegura el valor de la MME a $42 USD/barril, cu-
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Figura 1: Precios nacionales e internacionales del petréleo
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Historico y estimado del precio del petroleo

Fuentes: Elaborado por el CIEP con informacion de la Energy Information Administration (EIA) y del Servicio Geolbgico Mexicano (SGM)
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Figura 2: Precios y produccién de la mezcla mexicana de exportacién
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Figura 3: Ingresos Tributarios y Petroleros como % del PIB

Evolucion de ingresos tributarios y petroleros como % del PIB

Fuentes: Elaborado por el CIEP con informacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico
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briendo el 35.5 % de la produccién estimada. De
tal precio, $38 fueron contratados con opciones de
ventas tipo put (derecho a vender a cierto precioy
hasta un periodo determinado) y $4 complemen-
tan el restante, los cuales provienen del Fondo
de Estabilizacién de los Ingresos Presupuestarios
(FEIP), que cuenta con $18,200 mdp para tal objeti-
vo. En el cuadro 3, se pueden observar los detalles
de la cobertura.

A pesar de la cobertura contratada para 2016,
la vulnerabilidad de los IPSP a factores endo-
genos y exodgenos existe. Un reflejo de ésto es
la disminucién de pagos recibidos de contratis-
tas/asignatarios para explorar y extraer hidrocar-
buros, pues revela la confianza que los inversionis-
tas tienen con respecto a tales mercados. El objeti-
VO es que, una vez realizados los pagos derivados
de las asignaciones/contratos y de las transferen-
cias ordinarias (que deberian alcanzar el 4.7 % del
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1 1 1
2015 2016 2017
Afio

Proporcién de Ingresos Petroleros

PIB), el FMP pueda almacenar los recursos sobran-
tes en la reserva del fondo, con el fin de generar
ahorro de largo plazo. Sin embargo, las estadisti-
cas publicadas por el FMP muestran que, a agosto
del afio en curso, se ha completado el 42.9 % del
objetivo planeado para el 2016; es decir, en una
tercera parte del afio se tendria que recaudar mas
del doble para cumplir el objetivo. De no alcanzar-
se la meta, seria el segundo afio consecutivo en
no cubrir el 4.7 % del PIB, poniendo aun mas en
duda la viabilidad de la meta.

Otro factor al que son vulnerables los IPSP es a
las variaciones negativas del tipo de cambio. En el
Capitulo 5.3 de los Criterios Generales de Politica
Econbémica 2016, aparece una tabla que contiene
la sensibilidad de ingresos y egresos ante ciertos
factores y establece que, ante una apreciacién de
diez centavos en el tipo de cambio promedio, los
IPSP pierden $1,499.2 mdp, disminuyendo .01 pun-
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Cuadro 3: Coberturas petroleras

. . Costo total . .
Precio Precio Millones Porcentaje de
. . Monto que de . L
Periodo asegurado negociado de barriles produccion
. cubre FEIP  cobertura . .
final (USD) (USD) cubiertos cubierta
(mdp)

2014-2015 79.0 76.4 2.6 18,411 228 26.0
2015-2016 50.0 49.0 1.0 20,979 212 25.8
2016-2017 42.0 38.0 4.0 37,216 250 35.5

Fuentes: Elaborado por el CIEP con datos de la SHCP (2016a).

tos porcentuales del PIB. Para comprobar esto, se
realizo el siguiente ejercicio, donde se establecen
los siguientes supuestos:

Plataforma de produccién y exportacién que
aparece en los CGPE 2016, donde el 48.6 % de
la produccién se exporta.

Precio de la MME en $35 délares por barril,
como promedio del 2016.

Tipo de cambio de $18.2 promedio para el
2016.

Tasa de utilidad del 69 %.

Precio del del WTI menor a $48 dpb en el 2016;
por lo tanto, se le aplica, al precio del barril
estadounidense, la formula del apartado a)
del Articulo 44 sobre el Derecho de Extraccién
de Hidrocarburos, del Capitulo Il de la LISH.

Area exploratoria de 71,666 kilémetros cuadra-
dos para calcular la cuota exploratoria, apli-
cando las datos actualizados a abril del 2016
del Articulo 45 sobre el Derecho de Explora-
cion de Hidrocarburos de la LISH.
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Para obtener el resultado primero, se estimo la
recaudacion de ingresos petroleros del gobierno
federal para el 2016 (ingresos provenientes del pa-
go de utilidad compartida, derecho de extraccion,
de exploracién y del ISR petrolero), el cual proyec-
ta recaudar el 1.3% del PIB del afio en curso (a
diferencia del monto que aparecia en la LIF 2016
que representaba el 2.5% del PIB). La variacion
negativa se atribuye principalmente a los bajos
precios del crudo que desincentivaron la inversién

en petréleo mexicano.

Los resultados del cuadro 4 indican que el 90.8 %
del impacto que genera una variacién de diez cen-
tavos en el tipo de cambio lo absorben los ingresos
petroleros del gobierno federal, el restante, los in-
gresos propios de Pemex. El impacto es negativo
porque el analisis esta asociado a las exportacio-
nes de crudo netas de hidrocarburos; es decir, el
balance comercial es deficitario, como puede ver-
se en la figura 5, donde se muestran las pérdidas
en millones de pesos.

Los IPSP también se ven expuestos ante la de-
pendencia de exportaciones, pues se compromete
una fraccién del producto a la volatilidad de los
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Cuadro 4: Impacto del tipo de cambio en ingre-
sos petroleros -2016

Concepto Cambio monetario (mdp) % del PIB
Ingresos
Petroleros del 1,356.0 .01
Gobierno Federal
Ingresos Propios

g P 137.4 .00
de Pemex
Total 1,493.4 .01

Fuentes: Elaboraciéon por el CIEP, con datos de los SHCP
(2015a); Pemex (2016)

mercados externos y del tipo de cambio. De enero
2014 a julio 2016, la plataforma exportadora ha te-
nido una desviacién estandar de .084; es decir,
han habido pocos aumentos/detrimentos con res-
pecto al promedio exportado en tal periodo. Sin
embargo, y como se puede observar en la figura
4, la razdn exportacion/produccion de barriles de
crudo ha aumentado debido a que el valor del de-
nominador (numero de barriles producidos) ha
disminuido. La razén, en su conjunto, refleja tanto
la debilidad productora de Pemex como la depen-
dencia creciente de recursos externos, cuestion
que amenaza la seguridad energética del pais.

Comentarios Finales

La figura 1 no s6lo muestra que la reciente caida
de los precios del crudo llegd a su valor minimo
en 2016, sino que su recuperacion sera lenta: la
MME sobrepasara los $60 délares hasta el 2019;
el Brent superara los $100 hasta el 2028, mientras
que el WTl y la MME no lo haran por lo menos

hasta después del 2030.
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Por el lado de la produccién, el area de oportuni-
dad recae en la capacidad del sector publico de ge-
nerar condiciones de confianza y estabilidad ante
el tema de la migracion de contratos (y, en general,
sobre la viabilidad de los derechos de propiedad),
cuestion que, aunada a la volatilidad internacio-
nal del mercado petrolero, podria desincentivar la
atraccién de inversion privada.

En funcién de los precios estimados y de la in-
certidumbre sobre la produccion nacional, sera
complejo que observemos a corto y mediano pla-
Z0 (2030) los niveles de IPSP recaudados antes del
2012. La esperanza en incrementar los IPSP recae,
tanto en la recuperacién de los precios internacio-
nales del petréleo, como en la ejecucién y desem-
pefio de las rondas de aguas profundas y campos
terrestres.
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Figura 4: Ratio Exportacion-Produccidn

Razon Exportacion/Produccion

Fuentes: Elaboradoe por el CIEP con informacién de Petréleos Mexicanos a través del Sistema de Informacién Energética
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Figura 5: Valor comercial de petroliferos y petroquimicos

Valor del comercio internacional de hidrocarburos y derivados

Fuentes: Elaborado por el CIEP con informacion de Petréleos Mexicanos y Banco de México
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