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EI Endeudamiento Externo de Pemex 
1978-1982 

Jaime Bautista Romero· 

Introducci6n 

El estudio de la deuda externa ha cobrado actualmente nota
ble importancia, debido a que el desplome de los precios del 
petr61eo ha puesto de manifiesto en toda su crudeza ese can
dente problema. De aM la necesidad de desentranar las causas 
que originaron el fen6meno de la deuda externa tanto del sec
tor publico como de Petr61eos Mexicanos, durante el periodo 
1978-1982. 

Por 10 anterior, el trabajo tiene especial interes en senalar 
por que el Gobierno Mexicano decidi6 en 1976 cambiar la 
politica petrolera orientada hacia el mercado interno, por una 
politica que hiciera de las exportaciones uno de sus objetivos 
centrales. Siguiendo esta 16gica, se analiza la funci6n que se 
Ie asign6 al petr61eo en el proyecto econ6mico del presidente 
L6pez Portillo. 

Desde el punto de vista metodo16gico, se hace un analisis de 
los principales objetivos de ese gobierno en el areaecon6mica y 
especialmente en el sector petrolero, para el periodo 1977-1982, 
de las politicas puestas en practica y de sus resultados. 

• Investigador del Instituto de Investigaciones Econ6micu, UNAM. 
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Bajo estas circunstancias es particularmente interesante es

tudiar los efectos de la polltica petrolera en la economia del 
pais y las diversas consecuencias que esta polftica acarreo a las 
finanzas del sector publico y particularmente a las de Petroleos 
Mexicanos. 

En este sentido, la hipotesis de trabajo, punto de partida 
del escrito actual, es que las polfticas del gobierno de Lopez 
Portillo tuvieron como meta principal restablecer elevadas ta
sas de crecimiento economico, tomando como base los recursos 
provenientes del petroleo. 

De 10 anterior se desprende la hipotesis central del trabajo 
que consiste en que al implantar el gobierno una politica petro
lera expansionista, con el objeto de mantener el modelo tradi
cional de crecimiento economico, se crearon graves problemas 
para las finanzas del sector publico y, por 10 tanto, para las del 
sector petrolero. 

Desde este particular punto de vista puede demostrarse, y 
este es el primer postulado del escrito, que la polltica economica 
del gobierno lopezportillista fracaso en la obtencion de varios 
de sus objetivos, a pesar del exito del desarrollo petrolero. 

El segundo postulado pretende sentar que el proceso de de
sarrollo petrolero requirio de una enorme suma de recursos 
financieros, que al no obtenerlos dentro del pais se vio en la 
necesidad de recurrir al endeudamiento externo, 10 que provoco 
una dependencia cada vez mayor de los creditos del exterior. 

Por ultimo, el tercer postulado asienta que la deuda ex
terna de la empresa paraestatal fue determinante en el en
deudamiento del sector publico y, como consecuencia de ello, 
la crisis financiera mexicana de agosto de 1982 tiene sus rakes 
en el enorme endeudamiento de esa empresa. 

El endeudamiento externo de Pemex, que ha sido la fuente 
original de la crisis financiera mexicana en 1982, no ha sido de
bidamente estudiado. El presente trabajo pretende contribuir 
a llenar aunque sea en pequena parte este vaclo, al enfocar los 
siguientes temas: 

I.	 Panorama de la Economfa Mexicana en 1976. En esta 
primera parte del trabajo se hace referencia a la situacion 

economica por la que atravesaba el pais al finalizar el 
periodo presidencial de Luis Echeverria. 

II. lmportancia del petr6leo en la economfa del pais. Aqui 
se estudia el papel que Ie asigno al petroleo el regimen 
Lopezportillista, para salir de la crisis que agobiaba a la 
economia mexicana, al inicio de su gestion. 

III. Sobre el Programa de Desarrollo Petrolero. En este tema 
se examinan los proyectos que se trazaron para desarro
lIar la industria petrolera y la economia del pais durante 
el sexenio 1977-1982. 

IV.	 Resultados de la Polftica Petrolera. En esta parte del 
trabajo se cuestiona la contribucion del petroleo, tanto 
en sus aspectos positivos como negativos, concluyendo 
que los primeros fueron opacados por los segundos. 

V.	 El problema financiero y la deuda externa de Pemex. 
En este ultimo aspecto se analiza el estado financiero de 
la empresa paraestatal y las causas que provocaron su 
enorme endeudamiento externo. 

Es decir, con los temas enunciados se pretende dar una vision 
global sobre la fuente original de la crisis financiera mexicana 
de 1982, y sentar las bases para el analisis de la que, como 
consecuencia,ha vuelto a golpear a Mexico en 1986 con una 
fuerza sin precedentes. 

I.	 Panorama de la Economia Mexicana en 1976 

En 1976, Mexico experimento una de las crisis economicas mas 
graves de su historia despues de 1930. La tasa de crecimiento 
de la economia de un promedio de 6 por ciento anual en el 
periodo 1970-1975, descendio a solo 2.1 por ciento. La agri
cultura decrecio de 1.7 a 1.3 por ciento, la industria de 5.7 a 
2.6 por ciento y el comercio tuvo una tasa de crecimiento ne
gativa en el mismo periodo. Asimismo, la tasa de crecimiento 
del empleo bajo de 2.4 a s610 1.0 por ciento. 

Aparte de la recesion economica, se registro una tasa de 
infiacion del 27 por ciento al final del ano. El sector externo 
de la economia se habia deteriorado drasticamente pues existla 
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un deficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos de mas 
de 3 mil millones de d61ares y una deuda publica externa de 
alrededor de 20 mil millones de d6lares. Ademas, con la fuga 
de capitales registrada en ese ano, aumentaron las presiones 
para que se devaluara por primera vez el peso desde 1954. Lo 
que sucedi6 el 31 de agosto de 1976. 

EI deterioro de la economia produjo una gran preocupaci6n 
en algunos sectores de la poblaci6n que cuestionaban la viabi
lidad del sistema politico mexicano bajo estas circunstancias. 
En suma, al termino de la administraci6n de Echeverria, el pais 
atravesaba por una crisis econ6mica y politica mas profunda 
que nunca. 

Los problemas econ6micos y politicos a que se enfrentaba el 
regimen de Echeverria continuaron agravandose a 10 largo de 
1976 y al final la situaci6n se habia vuelto insostenible. Por 
ello, el gobierno puso en pra.ctica una serie de medidas que 
comprendian: a) politicas fiscales, estas incluian terminar con 
los certificados de devoluci6n de impuestos a las exportacio
nes y se propuso enviar al Congreso una Ley para establecer 
un impuesto a las ganancias obtenidas como resultado de la 
devaluaci6n. Ambas medidas buscaban aumentar los ingresos 
del gobiernoj b) politica de gasto publico, este seria controlado 
de tal manera que se redujera el deficit del sector publico, el 
cual habia alcanzado la cifra mas alta de su historia, el 9.6 
por ciento del PIB en 1976j c) medidas de poHtica monetaria, 
estas incluian un aumento en las tasas de interes para lograr el 
incremento del ahorro nacional, y evitar la fuga de capitales, 
asi como controlar el crecimiento de la masa monetaria entre 
otras, con el objeto de evitar una mayor tasa de infiaci6n. 

Despues de que el gobierno anunci6 llevar a cabo estas me
didas, solicit6 el apoyo financiero del gobierno norteamericano 
y del FMI. Con este ultimo, Mexico firm6 un acuerdo que con
tenia varias metas cuantitativas para corregir los desequilibrios 
en la economia, objetivos que debian cumplirse durante los tres 
anos siguientes, es decir de 1976 a 1979. 

Al firmar Echeverria el acuerdo de estabilizaci6n con el FMI, 
el gobierno mexicano se comprometio a poner en practica cier
tas medidas que significaban un cambio fundamental en la 
polltica econ6mica tradicional. Algunas de estas medidas se
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dan, regular estrictamente el gasto del sector publico y au
mentar los impuestos con el objeto de equilibrar las finanzas 
publicasj el gobierno se comprometia a tratar de controlar la 
infiacion y a revisar y reducir radicalmente el complejo sistema 
de permisos de importacion que utilizaba· para proteger a los 
productores nacionales. 

Ademas de las medidas de estabilizacion, Mexico acordo va
rias metas cuantitativas como requisito para poder utilizar la 
ayuda del FMI. EI programa llamaba a hacer un esfuerzo de 
inversi6n importante con el objeto de promover el crecimiento 
econ6mico y el empleo. 

Por ultimo, el sector privado fue llamado a jugar un papel 
importante en este proceso de crecimiento, con el objeto de 
contrarrestar la expansion del sector publico en la economia. 
Asi, se esperaba que al finalizar el programa, el sector pri
vado habda incrementado su participaci6n en el total de la 
formacion de capital de menos de 50 a mas del 65 por ciento. 

EI programa incluia medidas con objeto de reducir la ex
pansion de la burocracia, los gastos del gobierno y el deficit 
del sector publico. 

EI gobierno mexicano tambien acord6 limitar el crecimiento 
neto de la deuda externa del sector publico a 3 mil millones de 
d61ares anuales durante los tres anos del acuerdo. Por ultimo, 
la relaci6n entre el deficit de la cuenta corriente y el PIB de 
2.3 por ciento en 1976, se esperaba que tuviera un superavit 
de 0.6 por ciento en 1979. 

Para obtener estos resultados se confiaba que el gobierno 
incrementara su tasa de ahorro en forma sustancial de 0.5 por 
ciento en 1976 a 5.5 por ciento del PIB en 1979, asimismo, se 
esperaba que una intervenci6n mas limitada del sector publico 
en la economia coadyuvaria a terminar con el problema de la 
excesiva competencia con el sector privado, tanto por creditos 
internos como por las divisas disponibles en el mercado. 

Durante muchos anos la deuda externa permiti6 al gobierno 
obtener varios de sus objetivos: utiliz6 el credito para apo
yar altas tasas de crecimiento, para construir infraestructura 
y para dotar de servicios y brindar beneficios sociales, sobre 
todo a las clases trabajadoras organizadas. Es decir, mientras 
fue posible conseguir creditos en el exterior, estos jugaron un 
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papel muy importante para fortalecer la economia, el regimen, 
y para conservar la estabilidad del sistema polftico mexicano. 
Si esta era la via correcta para continuar creciendo ipor que 
el nuevo regimen no podia usar la misma estrategia? En pri
mer lugar, el obstaculo mas importante era el acuerdo firmado 
con el FMI. En segundo lugar, la ejecucion de una reforma 
global de impuestos, la disminucion gradual de los subsidios, 
otorgados por el sector publico, terminar paulatinamente con 
el proteccionismo y otras medidas propuestas, representaban 
un viejo y dificil problema para el nuevo regimen. 

Por 10 anterior, el cambio mas significativo de poHtica econ6
mica fue anunciado e123 de diciembre de 1976. Con base en las 
nuevas estimaciones de reservas probadas de petroleo, que au
mentaron de 6 mil a 11 mil millones de barriles de crudo y gas 
equivalente, se esperaba que Mexico se convertiria en un pais 
exportador de petroleo relativamente importante. Ademas, el 
cambio de politica petrolera (de una nacion productora para el 
mercado interno a un pais exportador), contribuiria a restable
cer el prestigio crediticio de Mexico, permitiendole al gobierno 
continuar por la senda del endeudamiento. 

II.	 Importancia del petroleo en el crecimiento economico del 
pais 

A medida que el regimen avanzaba en su administracion, se 
ponia cada vez mayor enfasis en la importancia del petroleo 
para reactivar la economia. Es decir, el gobierno esperaba que 
a traves de la generacion de ingresos por concepto de expor
tacion petrolera: a) se restablecerian las altas tasas de creci
miento economicoj b) se promoveria la inversion tanto publica 
como privadaj c) se fortalecerian las finanzas del sector publico, 
y d) se lograria el equilibrio del sector externo de la economia. 

AI analizar los documentos oficiales disponibles, se observa 
que la preocupaci6n primordial del gobierno de Lopez Portillo 
al asumir el poder, era hacer frente a los problemas economicos 
de corto plazo. Por ejemplo, en su discurso de toma de po
sesion, L6pez Portillo se comprometio a restablecer altas ta
sas de crecimiento economico, sanear las finanzas del sector 
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publico y controlar el desequilibrio externo de la economia. 1 En 
el mismo sentido, el licenciado Miguel de la Madrid, entonces 
Subsecretario de Hacienda, declaro ante la XLIII Convencion 
Nacional Bancaria: "combatir la inflacion, lograr altas tasas 
de crecimiento economico y restablecer el equilibrio del sector 
externo son las metas esenciales del programa economico de 
esta administracion".2 

Sin embargo, para lograr estos objetivos el petroleo jugarfa 
un papel importante en la estrategia de Lopez Portillo. El 
Presidente y otros funcionarios empezaron a poner enfasis en 
este hecho. Como ejemplo de ello, en la conmemoracion de 
la expropiacion petrolera Diaz Serrano sefialo: "El pais tiene 
petroleo y Pemex puede generar ingresos suficientes para so
lucionar los problemas economicos actuales [... J Lo que seria 
grave es que, teniendo la posibilidad de exportar, decidieramos 
no hacerlo. Esto haria mas diffcil el logro de un desarrollo in
tegral, cerrando el drculo vicioso en que se encuentra atrapada 
nuestra economia como resultado de la existencia de recursos 
financieros insuficientes".3 

El propio Lopez Portillo, en su Primer Informe de Gobierno 
expreso en terminos bastante elocuentes la importancia que Ie 
concedia al petroleo: "[... J el petroleo se esta conviertiendo en 
una piedra angular en nuestra independencia economica, en 
una herramienta para corregir nuestras deficiencias en tanto 
que actuemos con moderaci6n y habilidad. [... J el programa 
petrolero favorecera el crecimiento industrial y garantizara. un 
grado de independencia economica como nunca hemos cono
cido en la historia de nuestra naci6n" .4 

En fin, al transcurrir los primeros 3 afios del gobierno de 
Lopez Portillo, este puso cada vez mayor enfasis en la impor
tancia que Ie concedia al petr61eo para lograr varios objetivos 

1 "Aspectos econ6micos del discurlIo de toma de p08esi6n del Presidente de 
Mbico". En Oomercio Exterior. Mbico, Vol. 26, No. 12, 1976. 

2 XLlIl OODvenci6n Nacional Bancaria, "Discur80 del Subsecretario de Hacienda 
y Or~dito Publico". En Oomercio Exterior. M~xico, Vol. 27, No.3, 1977. 

3 Informe del director general de Pema. Exc~18ior. Mbico, 19 de Marzo de 
1977. 

4 Exc~lsior. Mbico, 2 de septiembre de 1977. 
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de su politica econ6mica y social. No obstante, durante 180 
segunda mitad de su administraci6n se fijaron con mayor cla
ridad las metas de poHtica econ6mica plasmadas en los planes 
de desarrollo y de energia. 

Durante esta segunda parte de 180 gesti6n de L6pez Portillo, 
las metas incluidas en los planes de desarrollo eran mas 80mbi
ciosas que aquellas acordadas con el FMI. Asi por ejemplo, los 
objetivos de polltica econ6mica en el Plan Nacional de Desarro
llo Industrial para el periodo 1979-1982 sedan las siguientes: el 
PIB tendrfa un crecimiento de 8.8 por ciento anual; 180 agricul
tura 2.9; las manufacturas 9.2; petr61eo y petroquimica 23.5; 
electricidad 12.0 y 180 construcci6n 10.5 por ciento. Ademas, 
el empleo crecerfa a una tasa de 3.9 por ciento anual; 180 for
maci6n de capital 801 13.2 (10.0 del sector privado y 16.6 del 
sector publico) y las exportaciones crecerfan en 13.9 por ciento 
en el mismo periodo. 

Por ultimo, 180 relaci6n del deficit de 180 cuenta corriente de 
180 balanza de pagos con el PIB seria de menos del 2 por ciento. 5 

En contraste con este plan, el Plan Global de Desarrollo pu
blicado en 1980, proyectaba un crecimiento del PIB de 8.0 por 
ciento anual; 180 agricultura creceda en 4.1; las manufacturas 
en 10.0; el petroleo y 180 petroquimica en 14.0; 180 electricidad 
10.7 Y 180 construccion 11.1 por ciento. 

La formacion de capital alcanzaria un hecimiento de 13.5 
por ciento (13.0 el sector privado y 14.0 el sector publico). El 
empleo crecerfa en 4.2 por ciento; las exportaciones 14.4 y 180 
relacion del deficit de 180 cuenta corriente de 180 balanza de pagos 
con el PIB serfa de menos del uno por ciento.6 

Debe hacerse notar que en muchos casos, los medios pro
puestos para lograr estas metas eran inapropiados e incluso, 
contradictorios. No obstante, entre los objetivos centrales de 
los planes Industrial y Global coincidian en el mantenimiento 
de tasas de crecimiento econ6mico del orden de 8 por .ciento 
anual y del empleo en alrededor del 4 por ciento. 

5 Secretarla de Patrimonio y Fomento Industrial, Plan Nacional de Desarrollo 
Industrial, 1979-1982. Mexico, 1979. 

6 SPP. Plan {!;lobal de Desarrollo, 1980-1982. Mexico, 1980. 
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En apoyo a los planes de desarrollo anteriores, surge el Pro
grama de Energia publicado a finales de 1980, en el que se es
tablece (en uno de sus apartados fundamentales) que "en tanto 
que las reservas de hidrocarburos y las condiciones tecnicas 10 
permitan, Mexico producira y exportara tanto petroleo como 
sea necesario para mantener un crecimiento economico de 8 
por ciento anual, as! como un coeficiente deficitario entre 180 
cuenta corriente y el PIB de 1 por ciento. 7 

En contraste con este coeficiente, el Plan Nacional de De
sarrollo Industrial proyectaba un deficit en 180 cuenta corriente 
de 180 balanza de pagos con relacion 801 PIB, de menos del 2 por 
ciento y el Plan Global 10 estableda en menos dell por ciento. 

En relacion a las exportaciones de hidrocarburos, el pro
grama establece que Mexico nunca exportara mas del 50 por 
ciento del total de su petroleo 801 mismo pais; y que sus expor
taciones nunca representaran mas del 20 por ciento del total 
de las importaciones de petroleo de cualquier pais. Ademas, 
establece una plataforma de exportacion de gas natural de 300 
millones de pies cubicos diarios. 

Sin embargo, para llevar a cabo estos planes y cumplir las 
metas establecidas en ellos, el gobierno tenia dos opciones. La 
primera era poner en practica reformas economicas sustancia
les, es decir, efectuar una reforma tributaria, terminar con el 
proteccionismo 801 sector industrial, reducir los subsidios del 
sector publico, etcetera, y 180 segunda, era utilizar los ingre
sos por exportacion de petroleo "con el objetivo de asegurar 
180 continuacion de 180 estrategia de crecimiento apoyada en el 
financiamiento deficitario. El hecho de que existiera esta se
gunda opcion hizo menos probable que Lopez Portillo pusiera 
en practica 180 primera, especialmente debido a que el programa 
de desarrollo petrolero hada mas diffcillegitimar pollticamente 
180 ejecucion de reformas que implicaban en algunos casos altos 
costos economicos".8 Por 10 tanto el gobierno se decidio por 180 
segunda opci6n. 

7 Secretarla de Patrimonio y Fomento Industrial, "Programa de Energla. Metas 
a 1990 y proyecciones al aiio 2000". En Energetico,. Mexico, Vol. 4, Num. 11, 
1980, pp. 11 Y 22. 

8 Szekely, Gabriel, La Econom(a Po/fUca del Petr61co en Mexico 1976-1982. Mexico. 
EI Colegio de Mexico, 1983, p. 63. 
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Asi, debido a que la nueva administraci6n decidi6 cambiar 
la polltica petrolera tradicional, por una con claras tenden
cias al mercado mundial, el gobierno utiliz6 el petr61eo para 
continuar endeudandose, y no poner en practica las reformas 
econ6micas que eran necesarias. Por ello, L6pez Portillo con
virti6 al petr61eo, en forma gradual, en el instrumento principal 
de su estrategia econ6mica. 

Una circunstancia favoreci6 esta estrategia. En la segunda 
mitad de los anos setenta, cuando la economfa mundial entraba 
en un periodo de recesi6n y demandaba grandes cantidades 
de hidrocarburos para su expansi6n, y justamente cuando los 
precios de estos iniciaban un acelerado aumento, Mexico des
cubria en su territorio grandes yacimientos de petr61eo. Esta 
circunstancia ofreda al pais enormes ventajas, debido a que 
la exportaci6n de crudo a precios crecientes representaba la 
entrada de sumas considerables de divisas para estimular su 
crecimiento y asi eliminar los trastornos que agobiaban a la 
economia. 

Mediante esta estrategia el gobierno de L6pez Portillo inici6 
una explotaci6n intensiva de los recursos petroleros, por 10 que 
la producci6n no s610 se ajust6 al mercado interno, sino, de
bido a su magnitud, se dirigi6 al mercado internacional. No 
obstante, para desarrollar la industria petrolera se requeria de 
una enorme cantidad de recursos financieros. 

m. Sobre el Programa de Desarrollo Petrolero 

Durante la administraci6n del presidente Luis Echeverria se 
sentaron bases que harian posible el cambio fundamental de la 
poHtica petrolera de L6pez Portillo. En ese sexenio, el 17 por 
ciento de la inversi6n publica se destin6 a desarrollar la indus
tria petrolera, 10 que dio como resultado que a partir de 1974 
se empezara a exportar petr61eo en forma considerable, con un 
valor de 32 402 millones de pesos. Aunque la exportaci6n en 
ese ano, s610 represent6 el 4 por ciento en relaci6n al monto 
global de las exportaciones (en 1975 aument6 al16 por ciento). 

Sin embargo, Echeverria habia rehusado utilizar el petr61eo 
como instrumento principal de su polltica econ6mica. En su 
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Ultimo informe sena16: "[... ] la explotaci6n exhaustiva e irres
ponsable de nuestra riqueza petrolera, que es tan esencial para 
mantener el desarrollo independiente de Mexico, con el unico 
prop6sito de obtener divisas, es peligrosa e injustificada".9 A 
pesar de ella el gobierno de L6pez Portillo decidi6 probar 10 
contrario. 

El objetivo fundamental de Pemex hasta diciembre de 1976 
consisUa en abastecer de hidrocarburos al pais, 10 que repre
sentaba tradicionalmente alrededor del 90 por ciento de sus 
necesidades totales de energia. Con algunas excepciones, Pe
mex obtuvo estos productos con los recursos propios del pais. 

Empero, el 23 de diciembre de 1976, el director general de 
Pemex, Jorge Diaz Serrano, anunci6 que durante el sexenio 
1977-1982, Petr61eos Mexicanos realizaria las inversiones mas 
cuantiosas de su historia. El presupuesto al organismo para 
ese lapso fue de 40 mil millones de d61ares, equivalente a 900 
mil millones de pesos (precios de 1977), "de los cuales 310 mil 
millones se destinaran a inversiones, con objeto de satisfacer la 
demanda nacional de los energeticos derivados del petr61eo y 
de los productos petroquimicos b\sicos, ademas de incrementar 
ano con ano la exportaci6n de petr61eo crudo" .10 Se esperaba 
tambien que Mexico se convertiria en exportador permanente 
de productos refinados y petroquimicos con demanda en el 
mercado internacional. 

El programa de Inversiones de Pemex senalaba que la expor
taci6n de crudo y derivados se haria sobre la base de garantizar 
reservas suficientes de hidrocarburos para el futuro desarrollo 
del pais, y la inversi6n se distribuiria proporcionalmente en
tre los sectores de la industria petrolera en la forma siguiente: 
exploraci6n, 8 por ciento; explotaci6n, 46; refinaci6n, 15; pe
troquimica, 17; distribuci6n y transporte, 13 y varios 1 por 
ciento. 11 

La exploraci6n tenia como objetivo primordial el descubri
miento de un mayor volumen de hidrocarburos, que permitie

9 Excelsior. Mt!xico, 2 de septiembre de 1976. 

10 "Programa de Inversiones de Petr61eos Mexicanos". EI Mercado de Valores, 
Ano XXXVII, num. 3, Mbico, enero 17 de 1977. 

11 Idem. 
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ran incrementar las reservas, ya que estas fueron consideradas 
como la base para definir la poHtica petrolera y energetica del 
regimen. 

Sobre la base de las nuevas reservas probadas de hidrocar
buros de 11 mil millones de barriles de petr61eo crudo, Pemex 
aumentarfa su producci6n de petr61eo de 900 mil barriles dia
rios en 1976, a 2 millones 242 mil barriles de crudo y 3 600 
millones diarios de pies cubicos de gas en 19S2. Durante el 
mismo lapso, la producci6n de refinados se elevarfa de S65 mil 
barriles por dia a un mill6n 670 mil, 10 que significaria un 
crecimiento de 93 por ciento en el sexenio. 

El programa de desarrollo en materia de petroqu{mica basica 
se elabor6 para alcanzar en 1979 la autosuficiencia nacional, y 
contar con excedentes importantes destinados a la exportacion. 
La inversi6n para este programa serfa de 55 500 millones de pe
sos (a precios de 1976) durante el sexenio. Por ultimo, se pro
yectaba un crecimiento anual de consumo interno de petroleo 
del orden de 7 a S por ciento y quedarfa un excedente para 
exportacion de 1.1 millones d~ barriles diarios en 19S2. 

Sin embargo, durante la segunda mitad del gobierno de 
L6pez Portillo, el programa de expansion de Pemex se mo
dific6, 10 mismo que las metas originales de producci6n y ex
portacion de petroleo. La razon de ello era hacer compatibles 
dichas metas con los ambiciosos objetivos de poHtica economica 
que surgieron en la segunda etapa de esa administraci6n. As!, 
ellS de marzo de 1975, Diaz Serrano anunci6: "[... ] las metas 
de producci6n y exportaci6n petrolera de Mexico para 19S2, 
seran alcanzadas con dos aiios de anticipacion" ,12 

En efecto, la producci6n alcanz6 un promedio de 2.1 millones 
de barriles diarios en 19S0, Y la exportaci6n 900 mil barriles. 

Durante la conmemoraci6n de la expropiaci6n petrolera en 
marzo de 19S0, L6pez Portillo nuevamente modific6 los planes 
originales de Pemex, exhortando a esta empresa para incre
mentar su producci6n de petr61eo crudo hasta 2 millones 750 
mil barriles diarios al final de su administracion y as! poder ex

12 Excelsior. M~xico, 19 de marzo de 1978, 
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portar un millon y medio de barriles diarios de petroleo crudo 
y productos derivados. 13 

Debe decirse que la polftica petrolera del regimen Lopezpor
tillista fue todo un exito desde el punto de vista del crecimiento 
de las reservas probadas de hidrocarburos, de la producci6n y 
exportacion de crudo, de la refinacion y producci6n de gas 
natural. En ese sentido, Pemex obtuvo logros impresionantes 
que rebasaron con mucho sus metas originales, convirtiendo a 
Mexico en un importante productor internacional. 

Los siguientes datos pueden ilustrar en forma somera los 
logros obtenidos por Pemex: las reservas de petroleo crudo y 
gas equivalente se incrementaron de 11 mil millones de barriles 
en 1976 a 72 mil millones en 19S2; la producci6n de petroleo 
crudo creci6 de S97 mil barriles diarios a 2.9 millones de ba
rriles diarios y las exportaciones se incrementaron de 9S mil 
barriles diarios a 1.5 millones de barriles en el mismo periodo 
(cuadro 1). 

Cuadro 1 

Crecimiento de las Reservas Probadas, Producci6n
 
Refinaci6n y Exportaciones
 

1976-1982
 

1976 19n 1978 1979 1980 1981 1982 

ReselVllS Prob. 
(miles de milia
n88 de berriles) 

Prodocci6n de Crudo 

11.2 14.0 40.2 45.8 60.1 72.0 72.0 

(miles de barriles) 
diarios) 

ProducciOn de Rati

897 1085 1300 1602 2080 2312 2900 

nados (miles de 00
rriles diarios) 

Exportaciones 

735 824 877 981 1164 1272 1400 

(miles de OOrriles 
diarios) 

98 206 366 543 874 1164 1667 

Crudo 95 202 365 533 828 1098 1500 
Refinados 3 4 1 10 46 66 167 

Fuente:	 Pemex, Anuario Estadfstico. Mexico. 1982; Memoria de fabores de los anos que se 
indican. 

13 Excelsior. Mt!,xico, 19 de m&rzo de 1980. 
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Por otra parte, debe seiialarse que el programa original de 
Pemex no incluia planes para exportar gas natural, pero dado 
que la produccion de petroleo crudo esta. asociada con este pro
ducto, llego un momento en que Pemex enfrento el problema 
de exportar el exceso de gas producido en asociacion con el 
petroleo. Asi, a principios de 1980 se empezaron a exportar 
300 millones de pies cubicos de gas diarios a Estados Unidos. 

En suma, con algunas excepciones* el programa de desarro
llo petrolero del pais fue un exito. Empero, este exito trajo 
consigo enormes costos economicos y sociales. En primer lu
gar significo un enorme endeudamiento del sector publico y, 
en segundo, una tasa de inflacion jama.s registrada en el pais, 
entre otros muchos fenomenos. 

IV. Resultados de la Polltica Petrolera 

No hay la menor duda de que el desarrollo del Sector Petrolero 
fue un factor fundamental que contribuyo al restablecimiento 
de elevadas tasas de crecimiento economico. El PIB crecio al
rededor de 6 por ciento anual durante el periodo 1977-1979 y 
7.5 durante 1979-1982. 

Allograrse estas tasas de crecimiento economico, el petroleo 
contribuyo indirectamente a la creacion de nuevas oportunida
des de empleo de 1978 a 1981, las que se elevaron en mas de 4 
por ciento anual. Con ella se logro reducir por primera vez en 
muchos aiios, el desempleo y subempleo. 

Con el apoyo del petroleo, tambien se obtuvieron elevadas 
tasas de inversion. Durante la administracion de Echeverria, 
la inversion credo a un promedio de 20.5 por ciento en relaci6n 
al PIB, Y en los aiios de 1980 y 1981 esta se elev6 a mas del 
25 por ciento. Aun mas, mientras la inversion decreci6 en 2.7 
por ciento en 1976, estase incremento en terminos reales a un 
promedio de 17 por ciento anual de 1979 a 1981. Este logro 

* La producci6n de petroqulmicol bAlicol, estaba proyedada para un total de 
18 millonel de toneladu anuales en 1982, no obstante, 1610 Ie produjeron 11.7 
millonel de toneladas, las cualel estaban conltituldu por 1610 cinco produdOl: 
amoniaco, azufre, anhldrido carb6nico, danol y etileno. 
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supero las proyecciones que se habian hecho en los planes de 
desarrollo, que proponian un crecimiento probable de 13.5 por 
ciento anual. 

Por otra parte, desde 1976 hasta 1982, la participacion del 
sector publico en la inversion se incremento hasta alcanzar alre
dedor del 45 por ciento, 10 que quiere decir que la participacion 
del sector privado en el total de las inversiones fue de solo el 
55 por ciento en ese lapso, muy por abajo de su nivel historico 
de aproximadamente 65 por ciento. 

Lo anterior parece indicar que incluso en condiciones surna
mente favorables, tanto poHticas como economicas, durante el 
gobierno de Lopez Portillo, el sector privado permanecio in
diferente a los esfuerzos de ese regimen por incrementar sus 
inversiones. 

En cuanto a la inversion publica, es necesario destacar que 
de 1977 a 1981 mas del 25 por ciento (alrededor de 21 mil mi
llones de dolares) de esta estuvo destinada al sector petrolero. 
Si se agregan a esta cifra las inversiones en todas las demas 
industrias, resulta que al sector industrial se Ie asigno mas del 
50 por ciento del total de la inversion publica. 

Las sumas enormes de dinero necesarias para llevar a cabo el 
<,	 programa de desarrollo petrolero tuvieron algunos efectos ne

gativos en relacion a otros sectores prioritarios. Por ejemplo, 
la inversion publica en el sector social (durante el gobierno L6
pezportillista) fue la mas baja que se ha realizado en el periodo 
posrevolucionario, esto es; un promedio de solo 10 por ciento 
anual del total de la inversion publica de 1977 a 1982, y la 
inversion publica asignada a la agricultura (incluyendo pesca, 
ganaderia y silvicultura) fue de 20 por ciento en el mismo pe
riodo, un promedio bastante bajo si se considera la importancia 
que tiene el sector agricola para la economia del pais. 

Asimismo, se esperaba que con los recursos obtenidos por 
concepto de las ventas externas de petr61eo, el gobierno incre" mentaria sus ahorros de 0.5 por ciento del PIB en 1976, a 5.5 
en 1979 (acuerdo rectificado por Lopez Portillo con el FMI), 
y asi reducir el deficit del sector publico de 9.6 por ciento del 
PIB, a 2.5 en el mismo lapso. 

Sin embargo, el gobierno de Lopez Portillo no logro este ob
,', jetivo.	 Aunque el ahorro del sector publico aumento en forma 
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importante, los recursos generados por el petr6leo fueron insu
ficientes para financiar todos los proyectos de inversi6n. Asi, 
despues de dos anos en que experimentaron cierto avance los 
ahorros, el deficit del sector publico nuevamente creci6 a 7.3 
por ciento del PIB en 1979, hasta alcanzar el record de 15 por 
ciento en 1981. 

Un analisis mas profundo de Petr6leos Mexicanos permite 
apreciar con mayor claridad la precaria situaci6n financiera del 
sector publico. Por ellado positivo, algunos datos indican que 
el petr6leo fue un factor importante que contribuy6 al creci
miento del ahorro de este sector. La participaci6n de Pemex 
en los ingresos del gobierno se duplic6, ya que estos fueron de 
15.5 por ciento con respecto al PIB en 1976, para alcanzar el 
30.5 en 1981. 

En el mismo sentido, la participaci6n de Pemex en el total 
de los impuestos del gobierno federal se increment6 de 5.0 por 
ciento en 1976, a 26.3 en 1981, alcanzando un crecimiento de 
mas de 500 por ciento. En esa condici6n Petr6leos Mexica
nos se convertia en el principal contribuyente de impuestos en 
Mexico, en la medida que aumentaban sus ventas petroleras 
tanto externas como internas. La empresa pag6 un total de 19 
700 millones de pesos en 1976 y 326 800 en 1982. Estos son '. 
los aspectos positivos del petr6leo con respecto al estado que 
guardaban las finanzas del sector publico en el sexenio pasado. 

En general, la contribuci6n de Pemex a la economia del pais 
fue de gran importancia. La revisi6n de algunas cifras 10 con
firman. Por ejemplo, la participaci6n de la industria petrolera 
en el PIB se increment6 de 2.3 por ciento en 1976 a 5.3 en 
1981 (a precios de 1970); en el total de la formaci6n de capi
tal pas6 de 7.9 a 15.6 por ciento; en el total de la inversi6n 
publica creci6 de 19.5 a 34.7 por ciento en el mismo periodo. 
Ademas, la participaci6n del petr6leo en las exportaciones to
tales se increment6 de 13.5 por ciento en 1976, a 78 por ciento 
en 1982. 
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Cuadro 2 

Participacion de Pemex en fa Economfa Nacional 
1976-1982 

1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 

Participacion en el PIB 
(precios de 1970) 
Participacion en eI total 

2.3 3.2 3.3 4.0 6.6 6.3 -

de la formacion de capital 
Participaci6n en eI total 

7.9 9.7 13.3 13.0 11.6 15.6 -

de la InversiOn Publica 
Participaci6n en los 

19.5 23.6 28.9 29.0 26.8 34.7 -
ingresos del sector publico 
Participacion en los 

15.5 16.0 18.9 24.4 31.3 30.5 -
impuestos del gobierno 
Participaci6n en eI gasto 

5.0 8.3 9.7 12.1 25.0 26.3 -
del Sector Publico 
Participaci6n en las 

14.9 18.9 20.6 21.2 31.0 40.9 -
exportaciones totalas 
Participacion en las 

13.5 24.8 29.7 33.0 67.3 75.0 
, 

78.0 

importaciones totales 
Participacion en la deuda 

12.9 13.1 17.0 8.6 9.2 8.0 9.6 

externa del Sector Publico 11.3 13.3 16.5 19.6 22.5 29.2 27.5 

Fuente: SPP. La Industria Petroiera en Mexico: Mexico. 1983; Pemex, Memoria de Iabol9s: Mi
guel de la Madrid Hurtado. presidente constitucional de los Estados Unidos Mexicanos, 
Tercer Informe de Gobierno. 1985. Anexo, Polltica EconOmica. 

Sin embargo, el examen de otros indicadores permiten apre
ciar la otra cara de la moneda. Veamos: "en 1981 los gastos 
de Pemex de 35 mil millones de d6lares, representaron el 41 
por ciento del total de los gastos del sector publico, y mas de 
tres veces el total de sus pagos por concepto de impuestos [... J 
en este ano, los gastos corrientes de Pemex mas el servicio de 
su deuda (externa e interna) fueron equivalentes al total de 
ingresos por concepto de exportaciones de 14 600 millones de 
d6lares" .14 

De acuerdo al cuadro 2 la participaci6n de Pemex en el gasto 
del sector publico fue de 14.9 por ciento y alcanz6 el 40.9 por 
ciento en 1981,10 que viene a reafirmar la aseveraci6n anterior. 

Recuerdese que, por otra parte, el presupuesto de egresos 
de 1980, ascendi6 a un bill6n 683 412 millones de pesos, de 
los cuales al sector industrial se destinaron 521 156 millones 
de pesos, de estos a Petr6leos Mexicanos se asignaron 399 589 

14 Sz'!'kely, op. cit., pp. 121-122. 
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millones de pesos, es decir, el 77 por ciento de todala inversi6n 
destinada a ese sector. Respecto a este hecho, un grupo de 
estudio comentaba que "[... ] gran parte del gasto estatal se 
destina 801 petr61eo y es probable que ala fecha (septiembre de 
1980), 180 actividad petrolera absorba mas del 45 por ciento de 
180 inversi6n publica y los gastos de Pemex representen, 'a su 
vez, alrededor del 48 por ciento del presupuesto de egresos del 
gobierno federal". 15 

En el mismo sentido, 180 participaci6n de Pemex en 180 deuda 
externa del sector publico fue de 11.3 por ciento en 1976, y as
cendi6 80129.2 en 1981, equivalente a 15 477 millones de d61ares; 
aunque baj6 esta proporci6n en 1982 (represent6 el 27.5 por 
ciento de 180 deuda publica en este ano), debido a que, por una 
parte, se canalizaron menos recursos del exterior a 180 industria 
petrolera, y por otra parte, 180 deuda del sector publico tuvo 
un crecimiento mayor que el de 180 empresa paraestatal. 

Por 10 anterior se puede concluir que 180 contribuci6n positiva 
de Pemex 801 incremento en los ahorros del sector publico fue 
eclipsada por su creciente demanda de recursos financieros, 
pues el programa de desarrollo petrolero requiri6 de enormes 
gastos de capital, los que tuvieron que ser financiados no s610 a 
costa del erario federal, sino que se recurri6 801 endeudamiento 
tanto interno como externo, tema central del presente trabajo, 
como enseguida veremos. 

V. El problema financiero y 180 deuda externa de Pemex 

Para tener una visi6n mas clara del proceso del endeudamiento 
de Pemex, conviene abrir el estudio en doble vertiente: 180 
primera para analizar el estado financiero de 180 empresa du
rante el sexenio L6pezportillista, y 180 segunda, para conocer 
180 dinamica de su endeudamiento, provocado por las enormes 
necesidades de inversi6n, merced a su programa expansionista. 

15 Exce1Bior. Mbico, 18 de leptiembre de 1980. 
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a) El problema financiero 

Dicho de manera directa, Pemex obtiene sus ingresos de 180 
venta interna e internaciona.l de sus productos. Como alguna 
vez 10 declarara Jorge D£az Serrano, "en el caso de Pemex no 
se puede hablar propiamente de valor de producci6n, sino de 
10 que ingresa como resultado de sus opera.ciones 0 sea, el valor 
de sus ventas". 16 Otro reng16n de los ingresos aunque menos 
importante, es el de operaciones ajenas que realiza y que se 
refieren a transferencias e inventarios. 

En 1977 las ventas fueron de 3 050 millones de d61ares (2 200 
millones de d61ares de ventas internas y 850 millones de d61ares 
de exportaciones); en 1981 alcanzaron los 18 970 millones de 
d61ares (4400 millones de d61ares de ventas internas y 14 570 
de exportaciones) y en 1982 se vendieron 18 800 mnIones de 
d61ares (2 840 millones de d61ares de ventas na.cionales y 15 960 
de exportaciones), por 10 que el total de sus ingresos en este ano 
sumaron 19 150 millones de d61ares, incluyendo transferencias 
del gobierno e inventarios. 

Como se podra observar en el cuadro 3, los ingresos de Pe
mex en d61ares practicamente fueron iguales en 1981 y en 1982. 
Tambien se puede observar que mientras las ventas internas re
presentaron el 23 por ciento de las ventas totales en 1981, en 
1982 representaron s610 el 14.8; por el contrario el valor de las 
exportaciones representaron el 76.4 y el 83.4 por ciento, res
pectivamente. Lo que quiere decir que a pesar de que aument6 
en volumen el consumo nacional en terminos de d61ares cay6 
801 nivel de 1978. 

Debe hacerse notar que los ingresos de Pemex por concepto 
de ventas se incrementaron en forma vertiginosa, tanto en el 
mercado interno como en el internacional, el total de estas fue 
de 3 050 milones de d61ares en 1977 basta alcanzar los 18 970 
millones de d61ares en 1981 con un crecimiento de 522 por 
ciento en ese lapso. Sin embargo, los ingresos obtenidos por 180 
empresa paraestatal fueron eclipsados por sus egresos como se 
vera enseguida. 

16 Exce1Bior. M~xico, 19 de mana de 1978. 
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Los egresos totales de Pemex han venido creciendo a traves 
del tiempo, en proporci6n directa al desarrollo de la indus
tria petrolera y a la elevaci6n de sus ingresos. Para efectos 
de analisis los egresos de la paraestatal se pueden dividir en: 
1) gastos corrientes 0 de operaci6nj 2) gastos de inversi6nj 3) 
impuestosj 4) servicio de la deuda y, 5) otros (operaciones aje
nas). 

I 
! 

I 

1)	 Los gastos corrientes 0 de operaci6n corresponden a pa
gos de sueldos y salarios normales y extraordinarios, a la 
adquisici6n de materiales y a otros gastos de operaci6n. 
Su total se ha venido incrementando de manera conti
nua, pues en 1977 fue de 1 480 millones de d61ares; en 
1981 alcanz610s 5 410 millones de d61ares, repre!Jentando 
en este ultimo ano e115.5 por ciento del total de los egre-
SOS, Y en 1982 descendi6 a 3 490 millones de d61ares que 
representaron el 10.3 por ciento de los egresos. 

2)	 La causa principal del credente endeudamiento externo 
de Pemex radica en la necesidad que ha tenido de finan
ciar sus programas de inversi6n. Se trata de un problema 
que practicamente naci6 con la industria petrolera y ha 
venido creciendo co.n ella. Es decir, desde el principio de 
su vida como empresa nacionalizada, Pemex ha tenido la 
obligaci6n de realizar cada vez mayores inversiones y el 
problema de conseguir, aplicar y recuperar los recursos 
financieros para ese fin. 
La necesidad ininterrumpida que tiene el organismo de 
realizar dichas inversiones, radica en su enorme respon
sabilidad que se Ie ha asignado como sosten basico del 
desarrollo econ6mico nacional. 
Sin embargo, para cumplir con su papel de motor del cre
cimiento econ6mico delpafs la empresa se ha visto en la 
imperiosa necesidad de realizar mayores exploraciones, 
hacer mas perforaciones, aumentar su capacidad de refi
naci6n, construir mas oleoductos y gasoductos, aumen
tar su capacidad de almacenaje y distribuci6n, etcetera, 
10 que ha implicado necesariamente en este proceso de 
expansi6n dedicar un mayor volumen de recursos· finan
cieros a sus gastos de inversi6n. En estas condiciones, 
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el crecimiento inusitado del programa de inversiones de 
Pemex ha sido quiza mayor al de cualquier empresa 
del mundo. 
Como se apuntaba en otra parte del trabajo, el programa 
de inversiones de Pemex para el sexenio 1977-1982, serfa 
de 310 mil millones de pesos, distribuidos proporcional
mente entre los sectores de la empresa en el porcentaje 
siguiente: exploraci6n, 8; explotaci6n, 46; refinaci6n, 15; 
petroquimica, 17; distribuci6n y transporte, 1S y va
rios 1. 
Sin embargo, las inversiones proyectadas para ese pe
riodo casi se triplicaron, alcanzando un total de 825 166 
millones de pesos, equivalente a 28 350 millones de d6
lares, casi la mitad de la deuda publica externa en 1982 
(58 874 millones de d6Iares). S610 en 1981 y en 1982 se 
de.dicaron a .la inversi6n 230 698 Y 284 800 millones de 

.pesos, respectivamente. 
En el cuadro 3 se puede apreciar, que entre los egresos 
del organismo, los gastos de inversi6n representaron el 
31.7 por ciento en 1977; el 42, en 1978 y el 32.2 por ciento 
en 1979. A partir de 1980, estos gastos disminuyeron su 
proporci6n entre los gastos totales, debido a que su lugar 
predominante 10 vinieron a ocupar, en primer lugar, los 
impuestos y, en segundo, el servicio de la deuda. 
En otros terminos, mientras en 1977, Petr61eos Mexi
canos destin6 a gastos de inversi6n 1 540 millones de 
d6lares, en 1981 dedic6 la enorme suma de 9 340 millo
nes de d6lares. Dos fen6menos vinieron a terminar con 
ese ritmo impresionante de inversi6n en 1982: la crisis 
financiera del pais y la baja de los precios del petr61eo 
en el mercado internacionaI. 
Las inversiones realizadas por la paraestatal durante el 
periodo de referencia, rebasaron el ambito nacional, ya 
que estas se extendieron al terreno internacional; la com
pra de una parte de las acciones de Petronor en Espana, 
es un ejemplo de ello. En junio de 1980 Pemex pag6 40 
millones de d61ares por la compra del 33 por ciento de 
las acciones de la refinerfa vasea Petronor, con 10 que se 
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convirti6 en el socio mayoritario de esta empresa,17 Con 
la adquisici6n del 33 por ciento de las acciones de Petro
nor, Pemex entraba directamente a los mercados euro
peos para la venta de sus productos refinados. 
En octubre de 1980, el director general de Pemex, Jorge 
Diaz Serrano, declaraba que esta empresa invertirfa en el 
periodo de 1981-1982 mas de 147 mil millones de pesos, 
que representaban una cifra muy cercana a la que el 
organismo habia erogado en los ultimos cuatro afios. 18 

No obstante, su estimaci6n qued6 totalmente fuera de la 
realidad, pues en esos dos afios, como ya se ha visto, 
se destinaron a gastos de inversi6n la enorme suma de 
515 498 millones de pesos. 
Por todo 10 anterior se puede concluir que el,programa 
de desarrollo petrolero fue el proyecto que requiri6' de 
mayores gastos de capital, pues la industria petrolera 
absorbi6 un volumen impresionante de inversiones en el . 
periodo 1977-1982 rebasando los 800 mil millones de pe
sos, equivalente a 28 350 millones de d6lares. . 

3)	 Dentro de los gastos totales de Pemex merece menci6n 
especial su aportaci6n al fisco, hecho que convierte a esta 
empresa en el primer contribuyente del pais. En 1977, 
por ejemplo, pag6 por concepto de impuestos al gobierno 
federal la suma de 830 millones de d6lares (19 800 mi
llones de pesos); en 1981, 9 720 millones de d6lares 
(244 200 millones de pesos) y en 1982 ascendi6 el pago 
de impuestos a la suma de 11 700 millones de d61ares 
(672 mil millones de pesos). Vease como, a. medida que 
iban aumentando los ingresos de Pemex por concepto 
de la venta de sus productos petroleros sobre todo en el 
mereado internacional, la contribuci6n de esta empresa 
al fisco fue cada vez mayor. 

4)	 Un reng16n de gran significaci6n para las finanzas de Pe
mex (y para la economia del pais) 10 constituye el pago 
del servicio de su deuda, tanto interna como externa, el 
que ha ido acompafiado de un proceso deficitario cada 

17 Excelsior. Mexico, 13 de julio de 1980. 

18 Excelsior. Mexico, 22 de octubre de 1980. 
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vez mayor de la paraestatal, a la par que ha provocado 
una explotaci6n mas intensiva de los recurS08 petrole
ros. El servicio de la deuda del organismo se ha elevado 
de tal forma que en 1977 s610 representaba la suma de 
810 millones de d61ares (18 387 millones de pesos)j en 
1981 lleg6 a los 9 140 millones de d61ares (225 758 mi
Hones de pesos) y en 1982 alcanz6 la enorme suma de 
12 450 millones de d61ares, mas de 700 000 millones de 
pesos (todos los datos anteriores estan consignados eQ. el 
cuadro 3). 
En otros terminos, el. servicio de la deuda de Pemex re
present6 en 1977 el 22.2 por ciento de sus ingresos y el 
16.7 de sus egresosj en 1981 el 48 y 26 por cientoj y en 
1982, el 65 y 36.5 por ciento de esos renglones. 
Respecto al servicio de la deuda total acumulada del 
organismo en 1982, cabe hacer la siguiente aclaraci6n. 
De acuerdo con la Memoria de Labores de este aoo, "se 
pagaron 564 700 millones de pesos (9 830 millones de 
d61ares) de amortizaci6n de creditos contrafdos con ins
tituciones de credito en este periodo y en los anteriores. 
En esta cifra -seoala el documento-, al igual que en el 
financiamiento bruto, se incluyen operaciones virtuales 
con cambio de acreditante, que no representaron movi
mientos de efectivo". 19 

En el mismo aoo, "el pago de intereses fue de 150 700 
millones de pesos (2620 millones de d61ares), correspon
diendo 81100 a intereses capitalizables y 69 600 a gastos 
normales de operaci6n como consecuencia de creditos re
volventes y operaciones de cartera" .20 La suma de am
bos renglones represent6 para la instituci6n un egreso de 
715 400 millones de pesos (12 450 millones de d61ares). 

5)	 En cuanto al reng16n "otros" (operaciones ajenas), en 
1977 la empresa gast6 200 millones de d61ares (4 540 
millones de pesos)j en 1981, 1 230 (30 391 millones de 
pesos) y en 1982,790 millones de d61ares (45 100 mi
llones de pesos), ello quiere decir que todos los gastos 0 

19 Pemex, Memoria de Labore,. Mbcico, 1982. 

20 Pemex, Memoria de Labore,. Mt!xico, 1982. 
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egresos de Pemex se han incrementado en terminos de 
pesos, aunque algunos con mayor celeridad que otros. 

El analisis del estado de ingresos y eg:t:esosde Petr61eos Me
xicanos muestra la necesidad de financiamiento externo de ma
nera exponencial. En 1977, el total de sus ingresos fue de 3 640 
millones de d61ares (82 628 millones de pesos) y sus egresos de 
4 860 millones de d61ares (110 322 millones de pesos), por 10 
que tuvo un deficit de 1 220 millones de d61ares (27 694 millo
nes de pesos), el cual fue cubierto con financiamiento interno 
y externo (ver cuadro 3). 

Asimismo, en 1981, sus ingresos ascendieron a 19070 millo
nes de d61ares (471 029 millones de pesos), pero sus egresos al
canzaron la impresionante suma de 34 840 millones de d61ares 
(860 548 millones de pesos), el resultado de este aoo fue el 
deficit mas grande de la historia de la empresa, alcanzando los 
15 770 millones de. d61ares, 0 sea, 389 519 millones de pesos. 

Por ultimo, en 1982108 ingresos del organismo practicamente 
se estabilizaron con respecto a los de 1981 en terminos de 
d61ares, los cuales fueron de 19 150 millones de d61ares (un 
bill6n 99 210 millones de pesos), contra sus egresos (que dis
minuyeron tambien en terminos de d61ares), los que sumaron 
33 930 millones de d61ares (un bill6n 947 582 millones de pe
sos), la diferencia que result6 en este ejercicio fue un deficit 
de 14 780 millones de d61ares, equivalente a la estratosferica 
cantidad de 848 372 millones de pesos. 

Como se podra apreciar en el cuadro 3 (base de este analisis), 
en 1982, el servicio de la deuda se dispar6 hasta llegar a los 
12 450 millones de d61ares, esto es, 714630 millones de pesos, 
el cual ha provocado una espiral deficitaria del organismo de 
graves consecuencias, tanto para las finanzas del sector publico 
como para la economfa del pafs. 

b)	 E1 financiamiento y 1a deuda externa de Pemex 

El proceso de expansi6n seguido por Petr61eos mexicanos ha 
requerido de la movilizaci6n de una gran cantidad de recursos 
que, la mayorfa de las veces, no se encontraban dentro del 
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propio pais, por 10 que ha tenido que recurrir al endeudamiento 
externo para cubrit sus exigencias de financiamiento. 

Lo anterior no deja de ser importante, pero 10 fundamental 
radica en que, aunque los ingresos de la empresa paraestatal 
han sido crecientes, tambien han sido insuficientes para cu
brir sus egresos totales, ya que estos han tendido a crecer mas 
aceleradamente que aquellos. Esta tendencia surge en primer 
lugar, por la pesada carga que significa el pago del servicio de 
su deudaj en segundo, por el papel que ha jugado como puntal 
de las finanzas del sector publico, y en tercer lugar, por el au
mento de sus gastos corrientes, los que en 1977 representaron 
mas del 30 por ciento respecto de sus gastos totales, aunque a 
partir de ese ano han disminuido debido al mayor peso que han' 
adquirido, el servicio de la deuda, los impuestos al gobierno fe
deral y los gastos de inversi6n. El hecho de que los gastos 
corrientes de la empresa tiendan a disminuir con relaci6n a 
los gastos totales, no significa que los primeros hayan descen
dido en terminos de pesos, sino por el contrario han crecido 
en forma bastante significativa. Asi por ejemplo, en 1977, los 
gastos corrientes representaron el 30.4 por ciento de los gastos 
totales 0 sea 33 596 millones de pesos y, en 1982, el 10.3 por 
ciento equivalente a 200 466 millones de pesos. 

En suma, la tendencia creciente de los egresos 0 gastos to.
tales de Petr61eos Mexicanos ha provocado un deficit tambien 
creciente de las finanzas de la instituci6n, el que ha tenido que 
ser financiado con recursos del exterior. En otras palabras, el 
desequilibrio entre los ingresos y los egresos de la empresa pe
trolera, ha obligado a esta a recurrir al financiamiento externo 
para cubrir su deficit cada vez mayor. Este es consecuencia 
del papel asignado al petr61eo en el desarrollo econ6mico y so.
cial del pais y de la poHtica econ6mica impuesta durante el 
gobierno de L6pez Portillo. 

Ahora bien, dado que el endeudamiento externo de Pemex 
adquiri6 una importancia creciente en el sexenio pasado, es in
teresante analizar su estructura y condiciones de pago para asi 
poder tener una vision mas clara de las implicaciones que ha 
tenido para el pais. Pero antes de pasar a analizar las carac
teristicas de la deuda externa de esa instituci6n, es necesario 
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situar dicho fenomeno en el contexto de la deuda externa del 
sector publico. 

La poHtica petrolera implantada por el gobierno de Lopez 
Portillo tenia como uno de sus objetivos reducir la dependencia 
excesiva de Mexico al credito externo. Sin embargo, el gobierno 
fracaso en alcanzar este objetivo debido a que el programa de 
desarrollo petrolero requeria de grandes importaciones de ma
quinaria compleja, de tecnologia y de servicios especializados. 
Ademas de poHticas inadecuadas que afectaron al sector ex
terno de la economia, como el mantenimiento de una tasa de 
cambio sobrevaluada, excesivo proteccionismo de los produc
tos nacionales, etcetera, 10 que hizo de las mercandas locales 
menos competitivas en el mercado exterior. Esto provoco un 
deficit mayor en la balanza de pagos de Mexico qu~ hubo de 
ser financiado con recursos externos. 

En estas condiciones, el petr61eo se convirti6 en una arma 
de negociaci6n, en un aval, para financiar el desarrollo mismo 
de la industria petrolera y paralelamente el desarrollo del pais. 
Asi, a partir de 1977, el petr61eo fue utilizado como aval para 
obtener un monto abrumador de creditos del exterior, creditos 
que han hipotecado no s610 la enorme riqueza petrolera, sino 
el futuro del pais. 

El crecimiento de la deuda externa del sector publico es im
presionante, pues a pesar del exito del desarrollo petrolero, el 
objetivo del gobierno de disminuir la dependencia de Mexico 
del credito externo no se 10gr6. Por ejemplo, la deuda externa 
del sector publico en 1976, era de 19 600 millones de d61ares, 
para alcanzar la enorme suma de 52 961 millones de d61ares 
en 1981, con un crecimiento del 170 por ciento. "En este ano 
-de acuerdo al Banco de Mexico--, el gobierno contrat6 deuda 
externa neta por cerca de 20 mil millones de ,d61ares, monto 
superior al total de los recursos utilizados en los 6 anos ante
riores. De los 20 mil millones contratados en ese ano, mas de 
la mitad fueron de corto plazo" .21 

21 Banco de Mbico. Infacme Anual. 1983. 
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En efecto, como se puede apreciar en el cuadro 4, la deuda 
externa neta contratada en 1981, a plazo menor de un ano por 
el sector publico, alcanz6 la cantidad de 10 754 millones de 
d61ares y en 1982 los 9 325 millones de d61ares. 

Todavia en su cuarto informede gobierno el presidente L6pez 
Portillo con bastante optimismo senalaba: "el incremento de la 
deuda externa es de alrededor de 3 mil millones de d61ares pro
medio durante los ultimos tres anos; pero al mejorar nuestra 
capacidad de pago, mejoraremos la de negociacion y en con
secuencia las condiciones del endeudamiento exterior: el plazo 
menor de un ano no rebas6 el 5 por ciento del total, que hace 
cinco anos era cuatro veces mayor en terminos relativos" .22 

Efectivamente, hasta 1980 las autoridades financieras me
xicanas habfan obtenido grandes logros en termino.s de nego
ciaci6n de la detida externa del sector publico. En 1976 alre
dedor del 18 por ciento del total era contratada a corto plazo, 
y en 1980 solamente el 4.4 por ciento. Respecto a los creditos 
obtenidos a largo plazo, Mexico logro negociar algunas de las 
tasas de interes mas bajas otorgadas por instituciones credi
ticias a naciones en desarrollo. Sin embargo, un ano despues 
las condiciones fueron totalmente adversas como ya se apunt6 
anteriormente. 

A partir de 1980, la situaci6n comenz6 a deteriorarse en 
forma dramatica. Por una parte como resultado de la exce
siva oferta de petr61eo en el mercado mundial que dedin6 los 
precios del crudo, 10 cual ocasion6 el ingreso al pais de menor 
cantidad de divisas que 10 planeado para 1981; por esta raz6n 
el gobierno hubo de recurrir al endeudamiento externo para 
cubrir el deficit en la balanza de pagos. 

Por otra parte, las tasas de interes internacionales se incre
mentaron del 5.7 por ciento en 1977, a117 en 1980. Esto quiere 
decir que los prestamos se volvieron mas escasos y caros. Am
bos hechos contribuyeron (en 1981) a que se incrementara la 
deuda externa neta del sector publico en mas de 20 mil millones 
de d61ares y que mas del 50 por ciento de ella fuera contratada 
a corto plazo en ese ano. 

22 Jos~ L6pez Portillo, Presidente Constitucional de los Estados Unidos Mexica
nos, N In(orme de Gobierno, Exc~lsior, 2 de septiembre de 1980 
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La deuda publica contratada en estas condiciones, implicaba 
grandes riesgos, tanto economicos como politicos, debido a que 
de esta manera se estrechaba aun mas la dependencia respecto 
de los creditos del exterior. Tambien implicaba presiones muy 
significativas y una de elIas era la de intensificar los planes de 
explotaci6n petrolera, adelantando en dos anos los proyectos 
de extracci6n de crudo. Por ejemplo, para 1982 se habfa pro
gramado una produecion de 2.24 millones de barriles diarios y 
esta producci6n se 10gr6 en 1980. 

Por otra parte, la caracterfstica principal de la deuda publica 
externa fue su creciente privatizaci6n, la que se tradujo en un 
endurecimiento de las condiciones financieras y concomitante
mente en una elevaci6n muy sensible del peso del servicio de 
esa deuda. 

Las caracterfsticas, condiciones y tendencias de la deuda 
externa del sector publico, tiene una gran semejanza con la 
deuda externa de Pemex, por ello, se ha querido hacer alguna 
referencia respecto a la primera. Sin embargo, parece ser que 
la segunda, es decir, la deuda de Pemex influy6 de manera 
determinante en el credmiento de la deuda del sector publico. 

El analisis de la estructura tanto de la deuda publica externa 
como de la deuda de Pemex, exhibe una clara interdependen
cia entre ambas. Asf, mientras en 1977 el secto publico tuvo 
un endeudamiento neto de 3 312 millones de d61ares,el en
deudamiento de Pemex fue de 817 millones de d61ares, con un 
crecimiento de 17.0 por ciento el primero y 36.8 el segundo,· 
respecto a 1976. 

El hecho mas notable sucedi6 en 1981, cuando el sector 
publico contrajo una deuda neta de 20 mil millones de d61ares 
como ya se vio, de la cual Pemex particip6 con el 41 por ciento, 
o el equivalente a 7 833 millones de d61ares (cuadro 4). 

En el cuadro 4 destacan tambien varios hechos y tendencias 
a las que no se ha hecho referencia: 

a)	 La gran importancia de la deuda externa de Pemex res
pecto de la deuda externa del sector publico: en 1977 la 
primera represento el 13.3 por ciento de la deuda publica 
externa y en 1981 mas del 29 por ciento. 
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b)	 El significativo incremento de ambas deudas, y sobre 
todo la diferencia en su ritmo de crecimiento. Por ejem
plo, de 1977 a 1981 la deuda publica externa creci6 en 
131.1 por ciento, en tanto que la deuda de Pemex se 
increment6 en 409.4 por ciento. 

c)	 El plazo de contrataci6n de ambas deudas ha tenido una 
gran similitud. En 1976, la deuda publica contratada 
a largo plazo fue de 15 923 millones de d61ares (82.2 
por ciento de la total) y la de corto plazo 3 677 (18.8 
por ciento), en tanto que la contrataci6n de la deuda 
externa.de Pemex en el mismo ano fue como sigue: 1827 
millones de d61ares la de largo plazo (82.3 por ciento del 
total de la deuda externa del organismo).y 394 millones 
de d61ares la de corto plazo (17.7 por ciento). ' 

Todo 10 cual nos sugiere que de manera por demas extrana, 
s610 el sector publico mexicano se empenaba en negar la pe
trolizaci6n de la economfa nacional. 

A partir de 1977 tanto la deuda publica como la de Pemex 
observaron una disminuci6n en la contrataci6n de corto plazo. 
Sin embargo, en 1981 nuevamente las dos deudas experimen
taron un enorme crecimiento a este plazo. La contrataci6n de 
la deuda del sector publico a plazo menor de un ano ascendi6 a 
10754 millones de d61ares (20.0 por ciento de la deuda externa 
del sector) y la de Pemex 4 063 millones de d61ares (23.3 por 
ciento dela deuda externa de la empresa). 

El promedio anual de crecimiento de la deuda externa del 
sector publico en el sexenio 1977-1982 fue de 21.85 por ciento 
y la de Pemex alcanz6 el 68.23 por ciento. 

Del analisis anterior se puede concluir que el endeudamiento 
externo de Pemex ha sido determinante en el endeudamiento 
del sector publico, por 10 que la empresa paraestatal se con
virti6 en una pesada carga para las finanzas publicas. 

Por otro lado, del estudio de las finanzas de Petr61eos Me
xicanos realizado en, el apartado anterior, se concluye que si 
bien los ingresos de la empresa han experimentado un creci
miento impresionante, han sido insuficientes para cubrir sus 
egresos que han venido creciendo en forma continua debido, 
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sobre todo, a sus enormes gastos de inversion y por el pago del 
servicio de su deuda. 

VI. Conclusion 

El petroleo tuvo una importancia fundamental para la eco
nomfa mexicana entre finales de los setenta y principios de los 
ochenta. Del analisis de la informacion sobre este sector se des
prenden varias lfneas de investigacion que demuestran que sin 
cambiar la polftica petrolera, es poco probable que Mexico hu
biera conseguido los financiamientos necesarios para continuar 
con su modelo de crecimiento; por ello, la.decision tomada en 
1976 por el gobierno de Lopez Portillo, de cambiar la polftica 
petrolera tradicional, estaba encaminada en primer lugar a so
lucionar los problemas economicos encontrados por su admi
nistracion. El resultado de este cambio de estrategia ayudo al 
gobierno a restablecer el prestigio crediticio de Mexico 10 que 
Ie permiti6 continuar obteniendo financiamiento externo. 

Por 10 anterior, el gobierno convirtj6 al petroleo, en forma 
gradual, en la piedra angular de su estrategia de crecimiento 
economico. Despues de 1976, el petroleo jugo un papel muy 
importante: el de fuente de financiamiento principal del creci
miento, a traves de la generacion de divisas por concepto de la 
venta de sus productos en el mercado internacional. 

La polftica petrolera ejecutada durante el sexenio Lopezpor
tillista fue un exito desde el punto de vista del crecimiento de 
las reservas probadas de hidrocarburos, la produccion, la refi
nacion, la exportacion de petroleo crudo y la produccion de gas 
natural. Efectivamente, Pemex obtuvo logros que fueron mas 
alla. de 10 que se esperaba al principio del sexenio. Sin embargo, 
este exito significo enormes costos economicos y sociales. 

Dellado positivo , el petroleo contribuy6 allogro de algunas 
de las siguientes metas establecidas en el proyecto economico 
del gobierno: restablecimiento de elevadas tasas de crecimiento 
economico y del empleo; incremento en la formacion de capi
tal e incremento de la inversion publica; fortalecimiento de las 
finanzas publicas a traves de la aportacion de mayores impues
tos al sector publico y una mayor contribucion de impuestos 
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al gobierno federal; asf como una mayor participacion de las 
exportaciones totales de bienes. 

Sin embargo, por el lado negativo, el petroleo contribuyo al 
aumento de los gastos del sector publico y del gobierno federal, 
a un incremento en las importaciones de bienes y servicios y al 

. incremento sustancial de la deuda externa del sector publico, 
entre otros aspectos. 

El resultado del balance entre los aspectos positivos y ne
gativos no es equitativo, como parece ser a simple vista, sino 
por el contrario provoco un desequilibrio tanto en la economfa 
nacional, como en las finanzas del sector publico. En el pri
mer caso, la economfa mexicana se convirtio en una economia 
petrolizada y en el segundo, la contribucion positiva de la in
dustria del petroleo a las finanzas del sector publico rue eclip
sada por la creciente demanda de recursos financieros ejercidos 
por Petroleos Mexicanos. El resultado de todo ella fue un cre
ciente endeudamiento externo tanto del sector publico como 
de la empresa paraestatal. 
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