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9

Introducción

Este trabajo, producto de la reflexión de algunos lustros sobre los im-
pactos económicos, políticos e institucionales de la explotación petrolera 
en países en desarrollo, analiza las experiencias de Colombia y México, 
dos pioneros en la industria petrolera latinoamericana, en los cuales la 
riqueza en hidrocarburos, descubierta y desarrollada en los albores del 
siglo xx, los ubicó en la mira de gobiernos e inversionistas necesitados 
de asegurar las fuentes de suministro de un producto críticamente estra-
tégico, como no lo es ninguna otra materia prima. 

Este estudio, al focalizar el análisis en los efectos económicos de esta 
actividad en Colombia y México, es un trabajo de corte macroeconómico 
centrado en el impacto de los choques petroleros debidos al incremento 
en la producción o a las escaladas de los precios sobre la tasa de creci-
miento de las dos economías, y en las transformaciones de la estructura 
productiva y en las políticas de uso de la renta petrolera. Por lo tanto, es 
un análisis de la economía política del petróleo. Aplica algunos elementos 
de los modelos de enfermedad holandesa (eh), es decir, el retroceso de 
los sectores transables, la agricultura y las manufacturas, como fuente del 
producto interno bruto (pib) y del empleo totales, resultante de la política 
de captación y gasto de la renta petrolera. Si bien se analizan y critican, el 
trabajo no trata la microeconomía de los recursos naturales no renovables 
con elevados costos hundidos. Tampoco constituye un estudio microem-
presarial de los dos entes públicos encargados de administrar un bien que 
en los dos países es propiedad de la nación: la Empresa Colombiana de 
Petróleo (Ecopetrol) y Petróleos Mexicanos (Pemex). No obstante, las fi-
nanzas de ambas instituciones se discuten con algún detalle, pues resultan 
de las políticas de producción y uso del petróleo, así como del destino de 
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la renta petrolera, esto es, de la política fiscal de este recurso. Para estudiar 
mejor los destinos de la renta y las pujas características en torno a su dis-
tribución, la atención del trabajo se finca en el impacto de grandes bonan-
zas petroleras experimentadas por los dos países: en primer lugar, por los 
grandes descubrimientos de yacimientos generosos ocurridos en México, 
con Cantarell, al mediar la década de los setenta, y en Colombia con Caño 
Limón, Cusiana y Cupiagua, entre 1982 y 1993. 

Por otra parte, resultantes de las acciones de la opep de valorizar el 
crudo, hubo bonanzas de precios a principios de los setenta, y otras alzas 
impulsadas por eventos naturales o por conflictos políticos.

Para desarrollar los temas señalados, conviene ubicar la actividad pe-
trolera en el contexto internacional, descifrar las variables que han deter-
minado la trayectoria de la oferta y de la demanda, así como presentar la 
naturaleza peculiar del petróleo, la cual determinó el rumbo de la indus-
tria mundial y de los dos países. Por haber entrado México y Colombia al 
mundo petrolero en las primeras décadas del siglo xx, cuando sus institu-
ciones políticas estaban en desarrollo y la madurez de sus economías era 
incipiente, los factores externos y los intereses de las potencias mundiales 
marcaron el rumbo de la actividad e impactaron el desenvolvimiento polí-
tico nacional con intensidad distinta, pero de igual modo notoria. 

Por estas razones, en el primer capítulo se estudia la conformación del 
mercado petrolero internacional como el espacio de transacciones del pe-
tróleo, una materia prima sui géneris, por su imbricación con el poder mi-
litar y la capacidad de las potencias de dominar el mundo. Por otro lado, el 
petróleo revolucionó el transporte, la generación de energía y los procesos 
productivos más diversos, por sus múltiples encadenamientos con las más 
variadas actividades industriales; aceleró la mecanización y la automati-
zación de los procesos productivos y, por esta vía, propició la producción 
masiva. Sin el petróleo no habría tantos productos sintéticos (hoy de uso 
común) y los términos de intercambio entre muchas materias primas (el 
algodón o el cobre) habrían tenido otra trayectoria histórica.

La economía política del petróleo

La economía política del petróleo resulta del marco diseñado para en-
cauzar las tareas que la nación encomienda a la empresa, responsable de 
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administrar un bien consagrado por la Constitución como patrimonio 
nacional.1 Como tal, la economía política es una herramienta útil para 
estudiar cómo se dirime la competencia por el acceso a los excedentes de 
la actividad petrolera y el peso otorgado al mantenimiento de la capaci-
dad productiva y a la distribución. 

La economía política estudia las interacciones entre intereses en tor-
no a las decisiones de inversión y distribución de los riesgos y los bene-
ficios que afectan un sector económico o un país. En su acepción clásica, 
es también el “arte de bien gobernar”, por el cual los gobiernos distribu-
yen entre los ciudadanos los resultados del crecimiento. En este trabajo, 
la economía política se concibe como  el actuar de actores racionales que 
buscan su beneficio y forman alianzas para incidir y afectar, en su bene-
ficio, las decisiones de política en torno al petróleo y los excedentes que 
éste genera. Estudia las interacciones entre la economía y el ejercicio del 
poder político dentro de los Estados.

La economía política del petróleo, por lo tanto, ha de considerar su 
entorno internacional, político y económico, y cómo se conjugan los diver-
sos centros del poder para manejar el mercado internacional. Tiene que 
ver, en el ámbito nacional, con el diseño de la política fiscal, y se vincula  
con los arreglos institucionales nacionales y las normas de las entidades 
que deciden sobre ingresos y gastos fiscales: el Congreso y el Ministerio 
de Hacienda, en primera instancia. Se relaciona también con las estruc-
turas de poder y los campos de negociación, así como con el logro de ob-
jetivos de desarrollo a largo plazo. 

Por intensas y sostenidas que sean las bonanzas de producción o de 
precios, el petróleo no crea los empleos directos para la fuerza de tra-
bajo que anualmente se integra al mercado laboral. De ahí que la eco-
nomía política de los países exportadores de petróleo deba promover el 

1 En el capítulo IV, artículos 101 y 102 de la Constitución Política de la República de Co-
lombia, se establece, primero, que el subsuelo es parte del territorio nacional y, segundo, que 
el territorio, con los bienes públicos que de él forman parte, pertenecen a la nación. Por su 
parte, los artículos 361 y 362 determinan la distribución de las regalías y demás ingresos 
fiscales nacionales y regionales, y en los artículos 356-360, se asientan los lineamientos del 
situado fiscal. En México, los artículos 26, 27 y 28 de la Constitución de los Estados Uni-
dos Mexicanos, consagraban el petróleo como patrimonio de la nación y le daban al Estado 
la exclusividad de su explotación. Tales artículos se modificaron con la reforma energética 
promulgada el 20 de diciembre de 2013.
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fortalecimiento de actividades productivas que generen empleo, especial-
mente en los sectores manufacturero y agropecuario. Las manufacturas, 
por su capacidad de elevar la productividad en toda la economía y el sec-
tor agropecuario, requieren el diseño de medidas microeconómicas diri-
gidas a la pequeña y mediana producción, en las que se incluye evitar la 
apreciación de la tasa real que induce la afluencia de divisas y la expan-
sión del gasto público, entre otras razones porque la revaluación ilimita-
da constriñe el crecimiento a largo plazo y limita la distribución de sus 
frutos. 

Por la relación del petróleo con la economía y el poder internaciona-
les (las alianzas políticas, las inversiones extranjeras y los ingresos por las 
exportaciones), la percepción de la riqueza en hidrocarburos —especial-
mente si se percibe un flujo creciente y duradero de ingresos petroleros— 
determina la forma y contenido de la economía política. Por ello, muchas 
deficiencias institucionales tienen sus raíces en la política de centrar el 
crecimiento económico en torno al petróleo. Algunos autores sugieren 
que, por su naturaleza, las actividades extractivas generan y mantienen 
desigualdades de ingreso y de acceso a servicios entre los individuos y en-
tre las regiones. Estas asimetrías en el desarrollo y en expectativas futu-
ras generan presiones sociales para que se resuelvan las limitaciones en la 
provisión y acceso a la educación, la salud, la vivienda, la seguridad social, 
amén de la infraestructura física y oportunidades de empleo. Por ello, de-
finen el petróleo como fuente singular e identificable, punto focal de ten-
siones distributivas entre las localidades y el centro, entre las regiones, las 
empresas y las comunidades locales. El problema de la economía del pe-
tróleo es que, por lo general, los países en desarrollo ricos en este recurso, 
tienen un avance institucional, económico y político no adecuado para 
mediar y lograr consenso en conflictos entre los intereses de grupos con 
muy diferente poder de presión.

Parte de los conflictos entre grupos y muchas opciones de política 
económica del petróleo giran en torno al uso de la renta petrolera, la cual 
no es un factor exclusivamente económico y sus efectos tampoco son me-
ramente económicos. La renta petrolera está enraizada en una tupida red 
de instituciones, costumbres, creencias y actitudes, cuyo significado so-
cial surge de las relaciones sociales y políticas surgidas de la utilización 
del petróleo. En consecuencia, la política económica de los Estados pe-
troleros debe entenderse en un contexto en el que la economía da forma 
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a las instituciones y es moldeada por éstas; es una relación de doble vía 
entre el desarrollo económico y el cambio institucional. 

De ahí que la economía política del petróleo tenga que ver con temas 
centrales: en primer lugar, cómo se decide cuánto se produce y cuáles son 
los intereses privados y públicos, así como los factores que decidan sobre 
la velocidad de extracción de los recursos del subsuelo, en la distribución 
de la producción entre el mercado nacional y las exportaciones; en se-
gundo término, cuánta renta extraer del crudo y cómo distribuirla entre 
el ingreso público y los recursos destinados a la reproducción y amplia-
ción de la capacidad productiva, es decir, al mantenimiento de la vida útil 
de las reservas. En tercer lugar, ponderar y manejar los efectos de la renta 
petrolera sobre los ingresos fiscales, las cuentas públicas, particularmen-
te, morigerar la inestabilidad del crecimiento que los ciclos del mercado 
internacional del crudo induce y, finalmente, sobre la estructura produc-
tiva, la generación de empleo e ingresos generados por otras actividades 
económicas y el impacto de la distribución de la renta petrolera, entre 
grupos sociales, actividades económicas y regiones, todo ello más en línea 
con la concepción de economía política de Sismondi (1815).

El petróleo en el mundo

Desde los albores de la producción de petróleo en Estados Unidos, hubo 
la preocupación por reglamentar su producción y comercialización, ya 
para evitar abusos de poder de mercado, ya para prevenir su agotamien-
to, ante la evidencia de su valor como combustible singular para el trans-
porte militar y civil. 

En efecto, sin que existieran todavía mercados globales del crudo, 
el petróleo transformó las economías con una segunda revolución in-
dustrial que revolucionó el transporte y redujo sus costos; que aceleró 
la mecanización y abrió las puertas a la producción semiautomática y al 
consumo de masas; que permitió la incorporación de nuevos procesos 
productivos, y dio luz verde a la creación de cadenas de valor interna-
cionales. Con la petroquímica se intensificó la sustitución de productos 
naturales por sintéticos. Las empresas productoras controlaban toda la 
cadena de valor y, por su integración vertical y poder en las negociacio-
nes con los Estados asiento de los yacimientos, impusieron cotizaciones 
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que no reflejaran el valor intrínseco del petróleo, para asegurar la máxi-
ma rentabilidad en las etapas productivas de posextracción, o aguas arri-
ba, tales como las industrias petrolíferas, las de refinación y todas las que 
usan hidrocarburos como materia prima; los plásticos, en primer lugar. 

Sin que madurara plenamente esa transformación productiva de las 
economías de las potencias mundiales, ya era evidente la importancia mi-
litar del petróleo para garantizar el logro de los objetivos políticos, eco-
nómicos y estratégicos de los países desarrollados. Debido a su condición 
de importadores netos, cuando a inicios del siglo xx, Estados Unidos, 
Reino Unido y Francia aceptaron el petróleo en lugar del carbón, como 
el principal combustible para sus armadas, el petróleo devino en elemen-
to central de su política exterior. Controlar las reservas de crudo, y domi-
nar su producción y procesamiento, se impuso como elemento necesario 
de sus estrategias exterior y de desarrollo económico. De este modo, las 
fuerzas que determinaron la dinámica de la actividad petrolera fueron, 
por una parte, las necesidades derivadas del sector militar, innatas a la 
preservación del poder en la estructura mundial y, por la otra, la deman-
da de la economía civil, la electrificación, la construcción de vías y la in-
tegración del mercado nacional, lo mismo que el desarrollo de modernas 
actividades manufactureras. El petróleo era el recurso a controlar para 
dominar el mundo. 

Estos motivos políticos y los de la eficiencia o rentabilidad de la eco-
nomía civil han primado y, por estas razones, no es factible asumir que 
el mercado petrolero sea uno de competencia libre. En realidad, antes de 
1973, cuando la Organización de Países Productores de Petróleo (opep) 
asumió el control de su oferta, no existía mercado petrolero propiamente 
dicho, pues el intercambio lo dominaban unas pocas grandes empresas, 
dueñas de concesiones centenarias y totalmente integradas verticalmen-
te, desde la exploración, desarrollo de los campos y la extracción del cru-
do, hasta la refinación y comercialización de los productos. Los precios 
de transferencia a lo largo de la cadena de valor no son categorías de valor, 
sino instrumentos contables, y debían garantizar la rentabilidad de las ac-
tividades de refinación y transformación y, por supuesto, bajos costos de 
energía e insumos para la industria y el transporte, tema que se detalla en 
los capítulos primero y segundo. 

Muchos son los cambios en el mercado petrolero acontecidos desde 
la culminación del dominio de las Siete Hermanas, hacia mediados de 
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los años sesenta, con lo cual expiró la estructura de mercado establecida 
por la Railroad Comission (rrc) a principios del siglo xx, andamiaje que 
manejaba la producción y los precios del petróleo, mediante la asigna-
ción de participaciones de mercado entre las grandes empresas petrole-
ras. Nos referimos, por una parte, a hechos de corte político que tornaron 
el centro del poder del petróleo de los grandes países consumidores ha-
cia los dueños del recurso. Estos acontecimientos incluyen la oleada de 
nacionalizaciones de los años sesenta y setenta, la toma de control de la 
oferta petrolera por la opep, las guerras o conflictos prolongados en Me-
dio Oriente y norte de África, al derrumbe del bloque socialista y la aper-
tura de la industria petrolera de Rusia, China y la opep a las inversiones 
extranjeras y, finalmente, a la renuencia de Arabia Saudita a ejercer el pa-
pel de ancla de los precios. A consecuencia de todo ello, los precios in-
ternacionales han sufrido choques al alza y a la baja en un mercado que, 
cada vez menos regulado, es más inestable y las oscilaciones más frecuen-
tes y agudas. El agotamiento del crudo barato, percibido desde finales del 
siglo xx, y la creciente demanda de los países en desarrollo han elevado 
los precios y, con éstos, la comerciabilidad y la competitividad del petró-
leo. En este último ambiente del mercado petrolero han tenido lugar las 
reformas a los regímenes petroleros colombiano y mexicano, en lo que 
se puede interpretar un esfuerzo por mantener una intensa extracción 
de petróleo, el recabar recursos fiscales, e inversiones externas y divisas 
cuando las condiciones del mercado petrolero no son las más propicias. 
Sí coinciden con bajas tasas de interés y de rentabilidad del capital en el 
mercado financiero mundial.

Los altos precios desencadenaron procesos tecnológicos de enverga-
dura tanto en la oferta como en la demanda de petróleo. Los primeros 
abarataron los procesos de exploración, desarrollo y producción de cru-
do, y volvieron rentables pozos que anteriormente y con las tecnologías 
en uso eran inexplotables. Fue posible penetrar campos difíciles geoló-
gica y geográficamente, explorar en el mar profundo y explotar campos 
pequeños o ya abandonados. Así se incrementó la oferta en guarismos 
inimaginables. Simultáneamente, se transformó la demanda, primero al 
reducir con acelerado paso la intensidad petrolera de la economía, es de-
cir, cuántos barriles de petróleo se consumen por cada mil dólares de pib 
y, segundo, al elevar la eficiencia en el consumo e introducir nuevas fuen-
tes de energía. El doble cambio tecnológico elevó la oferta y pospuso el 
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fin del petróleo o su agotamiento como recurso no renovable, al parecer 
indefinidamente. Ese resultado, válido para el conjunto de países, no lo 
es para campos específicos o países particulares. Lo cierto es que hoy el 
mundo consume cerca de cien millones de barriles al día y tiene reservas 
para unos cien años, varias veces más que a principios de los setenta. Esa 
duración de las reservas tiene en cuenta el gran crecimiento de la deman-
da, impulsado ahora por la expansión de las economías de los países en 
desarrollo que atraviesan la etapa de crecimiento económico intensivo en 
energía. 

Otros sucesos políticos impactaron también la industria, tanto en 
términos puramente económicos como políticos. Algunos miembros de 
la opep, y otros países socialistas (China, por ejemplo), abrieron su indus-
tria a las inversiones extranjeras, iniciando así la unificación del merca-
do petrolero mundial y ampliando la competencia por inversiones entre 
los países dueños del recurso. Este proceso concluiría con el derrumbe 
del campo socialista y la privatización de muchas empresas petroleras 
mundiales, especialmente de los países desarrollados, como Inglaterra, 
Francia e Italia, así como la apertura a la inversión extranjera en diver-
sas modalidades en Argentina, Venezuela y Canadá. Hoy el mercado es 
más inestable, pero los ciclos de las cotizaciones no se han tornado me-
nos agudos. La escalada de precios de 2007-2008 parecería sugerir que el 
mercado no dio oportunamente las señales para que se hicieran las inver-
siones necesarias para ampliar la capacidad productiva al ritmo del creci-
miento de la demanda. Las señales estaban allí y eran claras: la expansión 
de la demanda de crudo de China, India y otros países en desarrollo. El 
crecimiento de estas economías no es nuevo. Ha transcurrido durante 
tres décadas y, aparejado a éste, se expandió su demanda por energéti-
cos, especialmente de hidrocarburos. Tampoco era desconocido el agota-
miento de la capacidad productiva no usada en los países de la opep. La 
escalada de precios actual tenía que ocurrir (y ocurrió), al agotar la de-
manda los excedentes de capacidad instalada en la producción de crudo 
y en refinación. Los agentes esperaban esta escalada, la dejaron llegar y 
cosechan esta pingüe bonanza de precios. Maximizar utilidades es una 
conducta racional del capital. 

Nuevas preocupaciones políticas y diferentes actores han toma-
do la escena del mercado petrolero mundial, antes el podio exclusivo de 
tres actores preponderantes: los países desarrollados, consumidores e 
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importadores netos dominantes, los dueños de las mayores reservas prin-
cipales productores, exportadores y las grandes empresas productoras de 
petróleo y dueñas de la tecnología. La entrada de los fondos financieros 
en los mercados de futuros de petróleo redujo la no muy estrecha relación 
entre los precios y la trayectoria de la oferta de petróleo y los vinculó con 
las tasas de interés de los mercados de valores.

Por otra parte, la preocupación por el calentamiento global y los al-
tos precios del crudo estimularon la producción de bioenergéticos o bio-
combustibles a base de caña de azúcar, maíz y otros productos vegetales, 
lo que agravó la competencia por el uso de la tierra para la producción 
de alimentos o combustibles, y amplió y diversificó el conjunto de los ac-
tores en el mercado petrolero. Los efectos financieros y en términos de 
emisiones de gases con efecto invernadero no parecen confirmar que esa 
estrategia de sustitución sea la más racional desde una perspectiva eco-
nómica y ambiental.

El petróleo en las economías colombiana y mexicana 

La historia del petróleo colombiano y mexicano es larga y rica en leccio-
nes para los economistas, ambientalistas, políticos y politólogos. Desde 
el descubrimiento y puesta en explotación comercial del primer pozo 
cuando despuntaba el siglo xx, y las potencias mundiales lo adoptaban 
como el combustible de sus armadas, el petróleo ha estado presente en 
el quehacer político de estas dos naciones, lo que ha afectado sus econo-
mías y las ha ubicado en el panorama petrolero mundial. Al comenzar la 
primera guerra mundial, México era el segundo productor del orbe y en 
1921 suplía el 20% de la demanda global de crudo. Colombia, un poco 
atrás, con reservas menos generosas y mayores costos de producción y 
transporte, fue el centro de debates y contienda entre inversionistas es-
tadounidenses e ingleses por ganar las concesiones que ofrecía el país a 
quien se aventurara a invertir. Factores internos y externos redujeron la 
importancia de México en el naciente mercado mundial petrolero. 

En efecto, los descubrimientos de campos más eficientes en Texas y 
en Venezuela desactivaron la exploración en los dos países. Asimismo, 
la Constitución mexicana de 1917 introdujo incertidumbre entre los in-
versionistas extranjeros, que se resolvió con la nacionalización de 1938, 
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cuando se creó la empresa estatal Pemex. En Colombia, además de los 
descubrimientos en Venezuela y en Medio Oriente, el litigio por las re-
paraciones que exigía el gobierno colombiano al estadounidense por la 
secesión de Panamá, se mezclaron con la negociación de concesiones de 
campos petroleros. De esta suerte, las reparaciones tanto en magnitud, 
como en forma de desembolsos, se condicionaron a que los inversionis-
tas estadounidenses obtuvieran prelación en el otorgamiento de las con-
cesiones petroleras. La exploración en el país se paralizó incluso antes 
de que se acercara el fin de las concesiones, más por falta de interés de 
las multinacionales que por malas condiciones políticas o contractuales 
del país. Es una práctica generalizada que, con el fin de presionar por 
la renovación de los contratos de concesión y evitar pérdidas, en caso 
de que esto no se logre, las empresas suspendan las inversiones en ex-
ploración, desarrollo y explotación y agotan los campos existentes. Esta 
estrategia la aplicaron en Colombia, sin que mediaran los problemas 
políticos que, se alega, alejaron a las inversiones externas de México. 

En 1973, al estallar el primer choque petrolero, México sólo con-
taba con reservas de 2.8 miles de millones de barriles de crudo, produ-
cía unos 400 mil barriles diarios (b/d) y la vida útil de las reservas era 
de pocos años. Las exportaciones se habían reducido gradualmente y, al 
mediar los setenta, importó, aunque en pequeños volúmenes. Un caso 
similar existía en Colombia, no obstante que al terminar las concesio-
nes, nacionalizar la industria y crear el ente estatal Ecopetrol, se decidió 
mantener la inversión privada en la exploración, producción, comerciali-
zación y refinación de crudo. Es decir, la figura del monopolio estatal en 
la industria establecido en México, nunca existió en Colombia. 

La guerra fría y la opep crearon las condiciones propicias para que 
Colombia resurgiera en la cartografía mundial de hidrocarburos y posi-
bilitaron las inversiones que, en los años ochenta y noventa, descubrieron 
los megacampos de Caño Limón, Cusiana y Cupiagua. Esto elevó el pre-
cio de las reservas probables y la capacidad de crédito de México para fi-
nanciar la ampliación de su estructura productiva. 

Con Cantarell en México y los descubrimientos colombianos se ini-
ció una nueva etapa en la historia petrolera de esos países, la cual se 
desarrollaría en condiciones muy diferentes a las iniciales: el desmonte 
del Estado benefactor en los países desarrollados y la crisis de la deuda 
en los que están en vías de desarrollo. Éstos marcarían el principio de 
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la redefinición de las fronteras económicas del Estado y la eliminación 
gradual de los estímulos al crecimiento preferencial del sector manufac-
turero y del mercado interno, como los catalizadores del crecimiento. 
Concluía, así, la función desarrollista del crudo. 

Estos descubrimientos y las bonanzas económicas que generaron 
aportaron nuevas avenidas a la política económica de México y de Co-
lombia. Gracias al petróleo, que removería los frenos del crecimiento 
económico, el Estado tendría ingentes recursos para abrir y pavimentar 
la autopista hacia la modernización de las economías y las sociedades. 
También con el petróleo se renovaría la relevancia de México y Colom-
bia en el escenario mundial, especialmente para la estrategia de seguridad 
energética de Estados Unidos, además de que borraría la imagen de paí-
ses pobres agobiados por la crisis de la deuda. 

Con esta retórica, se manejaron las bonanzas petroleras en uno y 
otro país, y se embarcaron en la lógica de producir al mayor ritmo po-
sible. Se descuidaron, de este modo, algunos de los elementos centrales 
de la economía política del aprovechamiento del petróleo como energéti-
co, se le sometió a la lógica de cualquier materia prima y su función cen-
tral devino en generar divisas y recursos fiscales, en la forma de renta y 
diversos tipos de gravámenes impuestos a la industria. No es tarea fácil 
administrar la abundancia en países con grandes déficits en desarrollo 
económico y social, donde no es sencillo argumentar en favor de la auste-
ridad y el control de las inversiones en infraestructura física, económica 
y social. Tampoco lo es en las condiciones de concentración del ingreso y 
democracia limitada, características de Colombia y México. 

Conviene advertir que fue muy efímera la euforia de las bonanzas 
petroleras que alimentaron las expectativas de grandes cambios en Co-
lombia y México. A pocos años de iniciada la explotación de los grandes 
descubrimientos, los hechos económicos animaron en políticos, analis-
tas, funcionarios públicos y activistas de todo tipo y credo, la ilusión de 
que el petróleo generaría las divisas necesarias para transformar la es-
tructura productiva, hacia una moderna, de alta tecnología y llevaron a la 
idea de que no era necesario preocuparse ni por las exportaciones ni por 
el empleo generados en otras actividades. Así, se sobrevaluó la dimensión 
de la bonanza y se hizo caso omiso a las advertencias sobre la inestabili-
dad de los precios y de los riesgos que ésta implica para productores que, 
como Colombia y México, son tomadores de precios. 
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La realidad reemplazó las expectativas. La escalada de precios perdió 
velocidad, las reservas resultaron menores y se redujeron prontamente 
al no realizar las inversiones necesarias para sustituir las extraídas. Ni a 
Colombia llegaron las inversiones extranjeras en los volúmenes y ritmos 
adecuados, ni Ecopetrol ni Pemex dispusieron de los recursos para hacer-
las, por la onerosa carga fiscal que les impusieron. 

Ante la caída de la capacidad productiva y, por consiguiente, de la 
renta y de los ingresos fiscales, en ambos países se optó por modificar 
el régimen petrolero. En Colombia, entre 2002 y 2007, volviendo a las 
concesiones y poniendo en bolsa parte del patrimonio nacional, y en 
México, con las reformas de 2008 (y la más trascendental, la de 2013), 
al cambiar la Constitución con la modificación de los artículos relativos 
al monopolio estatal de la exploración y producción de hidrocarburos, 
además de introducir la apertura a la inversión privada en estas activi-
dades. Esta reforma concluye una serie de pasos intermedios los cuales 
permitieron que, sin cambiar la Carta Magna, entrara el capital privado 
a la industria petrolera y energética. Es prematuro evaluar si los últimos 
cambios han de garantizar a México la autonomía energética y la me-
jor utilización del patrimonio nacional. Las experiencias colombianas 
sugieren, por una parte, que el capital privado no asegura la renovación 
de las reservas y la disposición de petróleo en la medida de las necesida-
des del desarrollo económico del país y, por la otra, que las reformas ya 
implican, antes que todo, el traslado de parte del patrimonio público a 
manos privadas. 

En Colombia, ese traslado se legitimó con el argumento de crear un 
capitalismo popular. La privatización de una parte pequeña, por cierto, 
del patrimonio nacional, sí sugiere que habrá un sacrificio de renta en fa-
vor de los inversionistas privados, ya nacionales y extranjeros, cuyos im-
pactos en las cuentas fiscales no han sido explorados plenamente, pero 
son sustanciales. 

La reforma energética mexicana de 2013 constituye un paso más en 
la cadena de reformas iniciadas en los ochenta y profundizada con la fir-
ma del tlcan. Con la liberalización del sector y la apertura a las inver-
siones extranjeras, la inserta plenamente en el modelo liberal del tlcan 
y en la dinámica, racionalidad y compromisos de seguridad energética de 
la región tlcan, impulsada por Estados Unidos y Canadá. Éste fue uno 
de los criterios por los cuales no se incluyó el petróleo en este acuerdo.
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El petróleo y la transformación de las economías nacionales

El tema que atraviesa a todos los arriba mencionados, se sintetiza en el 
impacto de la riqueza en petróleo y otros recursos naturales, sobre la diná-
mica económica y en los cambios en la estructura del pib, adicionada con 
consideraciones de tipo político y social. Los primeros se enmarcan en los 
modelos denominados de enfermedad holandesa, en tanto que los segun-
dos, de maldición de los recursos naturales, que engloban los puramente 
económicos y los políticos. Todos los estudios debaten si hay o no enfer-
medad. No tratamos en este texto de terciar en el debate y dar la razón a 
una u otra interpretación que en nuestra opinión tiende a ser un ejercicio 
estéril. Nuestro interés es centrarnos en los efectos sobre el crecimiento y 
los canales por los cuales se transmite la abundancia de recursos, la explo-
tación de éstos a las estructuras económicas y su dinámica. 

Tenemos en mente el crecimiento del pib y el de los sectores transa-
bles, cuyo retroceso prematuro en prácticamente todos los países petro-
leros se atribuye a la forma e intensidad de uso de la renta petrolera y la 
consecuente revaluación de la tasa real de cambio. 

Los aportes teóricos sobre este fenómeno son variados y todos apun-
tan a señalar que las rentas petroleras incitan el crecimiento del gasto 
público y el relajamiento de la disciplina fiscal acompañados con baja 
tributación de otros sectores. Estos efectos sobre la política fiscal se de-
nominan petrolización de las cuentas fiscales, la cual somete el gasto públi-
co y su impacto sobre la demanda agregada a los avatares de los precios 
del crudo, una variable fuera del control de los gobiernos colombiano y 
mexicano. La enfermedad holandesa se manifiesta, además de en la re-
valuación de la tasa de cambio, en el incremento de la dependencia de 
importaciones de productos agrícolas y el deterioro de los balances co-
merciales sectoriales diferentes al petróleo. Esta rigidez o estrangula-
miento externo, que se revela en el incremento de la elasticidad ingreso 
de las importaciones, dificulta la corrección cambiaria por sus efectos in-
flacionarios. La aplicación de un modelo estándar de “enfermedad holan-
desa” al desenvolvimiento económico de Colombia y México, realizada 
para esta investigación, confirma los supuestos de la teoría y detecta las 
variables que la explican. 

Para desarrollar la temática esbozada en esta introducción, este li-
bro se estructura de la siguiente manera: el primer capítulo, “El petróleo: 
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una mercancía global en un mercado que nunca fue”, trata la trayectoria 
del petróleo como mercancía globalizada desde sus inicios, al despun-
tar el siglo xx y las transformaciones del mercado petrolero internacio-
nal, diferenciando las principales etapas, que van desde la creación del 
mercado oligopolístico que dominara el mundo petrolero hasta princi-
pios de los setenta, cuando la opep irrumpió en el escenario, cambiara 
las reglas del juego en forma permanente, fase que concluye con la in-
fluencia de los fondos financieros y las nuevas fuentes de energía, en el 
equilibrio del mercado. 

El segundo capítulo, “Las fuerzas determinantes en la formación de 
los precios del petróleo en el mercado internacional”, centra la atención 
en los factores que afectan la formación de los precios internacionales y 
analiza la racionalidad económica y política que se encuentra detrás de 
las decisiones de inversión para expandir las reservas probadas, así como 
la capacidad productiva instalada, de parte de los países miembros de la 
opep. Describe los elementos que componen la oferta y la demanda y es-
cruta la trayectoria de las reservas y de las inversiones en exploración y 
desarrollo, que permiten mantener la capacidad productiva y ampliarla 
pari passu con el crecimiento de la demanda. Para esta descripción se pre-
sentan críticamente los modelos de oferta derivados de los trabajos pio-
neros como el de Hotelling y el de Hubert. En un escenario en el que la 
oferta y la demanda crean una compleja relación de actores, se destacan 
los factores exógenos que influyen implícita y explícitamente en su tra-
yectoria, como el crecimiento de las economías y de cada uno de los sec-
tores que las componen en una interrelación constante, interdependiente 
e incierta por el impacto, entre otros, del cambio tecnológico.

El tercer capítulo, “La oferta y la demanda de petróleo mundiales. Dos 
fuerzas en continuo cambio”, abunda en los aspectos externos de la de-
manda y oferta de petróleo y amplía algunos puntos discutidos en los capí-
tulos precedentes; ubica en el contexto de la oferta y la demanda globales, 
la trayectoria y el peso de la producción y el intercambio de los dos países 
objeto de este estudio. Para ello presenta un modelo estilizado de oferta  
y demanda de energía e introduce al lector en la complejidad de estos 
ejercicios y los márgenes de error a los que están sujetos. Comenta los 
planteamientos y objetivos implícitos en la política de seguridad ener-
gética, los indicadores aceptados para medirla y las políticas instrumen-
tadas por los países desarrollados. El capítulo explora el desarrollo de la 
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actividad petrolera de los principales países productores y exportadores 
netos de crudo y la de los más notables consumidores, así como los cam-
bios que se vislumbran en la estructura del mercado, entre los cuales los 
primordiales y más recientes serían, primero, la revolución del gas de es-
quisto y, segundo, los biocombustibles, de amplio impacto en el mercado 
energético y ambiental. 

El cuarto capítulo contiene el estudio de las tendencias en la pro-
ducción y disposición de petróleo en México y Colombia, en el hori-
zonte temporal comprendido entre 1920 y 2012, cuando se estableció 
plenamente la industria en ambos países, al amparo de los contratos 
de concesión, vigentes en México hasta la nacionalización (en los años 
treinta), y en Colombia hasta finales de los cincuenta. Este largo periplo 
se divide en tres etapas que cubren diferentes ciclos de la política petro-
lera que ha transformado la economía política del petróleo, de manera 
coincidente con la naturaleza del modelo de desarrollo imperante y los 
paradigmas económicos y políticos mundiales: a) liberalismo económi-
co, que corresponde al manejo del petróleo con base en concesiones a 
las empresas extranjeras; b) Estado desarrollista y paso de las concesio-
nes a la nacionalización de la actividad petrolera, primero en México 
(1938) y posteriormente en Colombia (1952), cuando el petróleo fun-
gía como palanca de desarrollo y de apoyo a la modernización de las 
economías, coincidente con el descrédito del liberalismo económico, por 
la crisis económica mundial, y c) el retorno al liberalismo económico y 
a nuevas modalidades de concesiones petroleras, primero en Colombia 
(2004-2007), y recientemente en México (2013), con la reforma ener-
gética, luego de cambios sucesivos a los contratos de servicios. En este 
cuarto capítulo se exploran los cambios en las políticas petroleras y en la 
velocidad de extracción de los recursos del subsuelo. Asimismo, se anali-
zan las reformas contractuales en Colombia que derivaron en la privati-
zación de parte del patrimonio petrolero colombiano.

El quinto capítulo, “La historia de dos bonanzas: la economía  
política del petróleo en Colombia y en México en el modelo de econo-
mía liberal (1980-2012)”, se concentra en el análisis de las bonanzas pe-
troleras que experimentaron Colombia y México. En este período, la 
opep modificó sus políticas de cuotas y valorización del crudo, y adop-
tó diferentes modalidades de comercialización, un proceso de adapta-
ción para mantener el control del mercado. El fin de la guerra fría restó 
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fuerza a los criterios geopolíticos para las inversiones. Aquí se estudian 
algunos aspectos del uso y apropiación de la renta petrolera, así como 
su efecto en las políticas fiscales, en las finanzas de las empresas y en su 
capacidad de invertir. Igualmente plantea los criterios para definir y es-
timar las bonanzas petroleras (de cantidades y de precios), y aproxima 
un cálculo de su efecto sobre el potencial de las economías nacionales. 

Este capítulo presenta también los elementos básicos de la econo-
mía política del petróleo en el marco de los criterios constitucionales de 
los dos países, de un bien definido como patrimonio nacional, clasifica-
do como bien público y elemento de seguridad nacional. Analiza las re-
formas del régimen petrolero colombiano, en donde siempre estuvieron 
presentes las inversiones extranjeras en toda la cadena de valor, las cua-
les consistieron primero en la creación de la Agencia Nacional de Hidro-
carburos y la transformación de Ecopetrol en una sociedad anónima de 
carácter público, y posteriormente al cotizar en la bolsa parte del patri-
monio accionario de esta empresa, mediante la venta del 20% de las ac-
ciones, se ofrecía una perspectiva de los posibles efectos de la reforma 
energética aprobada en México en 2013, sobre la cual hemos considerado 
que sea prematuro aproximar evaluaciones de impacto. 

El sexto capítulo examina los efectos de la riqueza petrolera en Co-
lombia y México para establecer en qué medida se cumplen o no las 
predicciones de la enfermedad holandesa. Para ello se parte de resumir 
críticamente los trabajos más influyentes sobre estas bonanzas petroleras 
y mineras, además de que se consideran, para los dos países objeto de este 
trabajo, las variables más relevantes del modelo. Este apartado se comple-
menta con un apéndice, en el cual se describe el modelo de enfermedad 
holandesa y se presenta su instrumental matemático. Este capítulo exa-
mina argumentos sobre la conveniencia de prevenir la eh mediante inter-
venciones de política pública respecto de la velocidad e intensidad de la 
absorción de las bonanzas y la protección de los sectores transables, repasa 
las conclusiones de la literatura sobre los efectos de los choques petroleros 
de los años setenta y ochenta, así como las experiencias de algunos de los 
países afectados, y considera su relevancia para este texto. El capítulo fi-
naliza con el desarrollo del modelo econométrico de la eh para Colombia 
y México, en el espacio temporal 1969-2010, y los resultados obtenidos. 

Por último, deseo agradecer a la Flacso México haberme procura-
do el ambiente académico y las facilidades para realizar este trabajo y 
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esfuerzo de síntesis que espero sea del interés de lectores de diversas ac-
tividades. Agradezco también a Francisco Martínez, candidato a doctor 
en Economía, por su apoyo en el estudio y procesamiento del modelo de 
la enfermedad holandesa. A la doctora Isabel Rodríguez y a la maestra 
Mónica Santillán por su apoyo siempre eficiente y paciente, en el trabajo 
estadístico y en la revisión de la literatura. Huelga decir que los errores y 
omisiones son de exclusiva responsabilidad de la autora. 

Un reconocimiento muy especial a los dos dictaminadores anóni-
mos por la lectura minuciosa de este escrito y por los atinados comenta-
rios, sugerencias y recomendaciones, los cuales me ayudaron a mejorar el 
análisis y estructurar más complejamente algunos argumentos. Sus dic-
támenes constituyen un positivo estímulo a mis investigaciones sobre el 
petróleo y las economías de los países ricos en este recurso. 

Y, por supuesto, a Marco, por su apoyo e inagotable paciencia al es-
cucharme, una y mil veces, hablar del petróleo y las vicisitudes de las eco-
nomías colombiana y mexicana y, por sus consejos siempre sensatos y 
positivos.
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I. El petróleo: una mercancía global 
en un mercado que nunca fue

Trayectoria oligopólica del mercado del petróleo (1859-1973)

Como se sintetizó en la introducción, el petróleo tiene un singular 
valor estratégico militar y civil, reconocido prácticamente desde su apa-
rición en la escena económica y política de los países industrializados, 
inicialmente en Estados Unidos, el único país desarrollado con riqueza 
petrolera. El control de su producción, transporte y procesamiento ha 
constituido, durante ya más de un siglo, una política pública de primera 
prioridad, nunca dejada al arbitrio del mercado, en el sentido capitalis-
ta clásico. El petrolero fue un intercambio siempre regulado, ya por el 
monopolio privado de Rockefeller, que hacia 1880 controlaba el 90% 
de todas las refinerías estadounidenses y otro tanto del transporte y la 
producción con su emporio de la producción (Estados Unidos producía 
entonces el 85% del crudo mundial) (Maugeri, 2006), ya por institucio-
nes estatales, como la Texas Railroad Commission (rrc),1 ya por prác-
ticas y acuerdos de las grandes empresas del ramo, cada una organizada 
en total integración vertical y entre las cuales se distribuyeron países, te-
rritorios, yacimientos y cuotas de mercado; finalmente, los grandes paí-
ses productores y exportadores, agrupados en la Organización de Países 
Exportadores de Petróleo (opep) tomaron la batuta y, desde 1973, han 

1 Esta comisión se estableció en 1876, para controlar el poder monopólico de los dueños de 
los ferrocarriles, evitar los precios monopólicos y proteger a los usuarios de sus abusos. En 
1917, se le amplió el mandato para regular la producción, el comercio y precios del petró-
leo y del gas (además de las rutas de buses y camiones) mediante cuotas asignadas a cada 
productor.
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regulado el mercado, o intentado hacerlo, con fines de extraer el máximo 
de renta en su favor, mediante el manejo de su oferta, por cuotas acepta-
das por consenso de los miembros.

Con el pragmatismo ejercido por la rrc y por las Siete Hermanas, la 
opep ha modificado sus estrategias e instrumentos en respuesta a los cam-
bios de la economía y del mercado energético mundiales, de acuerdo a los 
requerimientos políticos corrientes. En todas las modalidades de manejo 
del mercado, los criterios políticos y geoestratégicos prevalecieron sobre 
los meramente económicos y marcaron la trayectoria de la oferta, así como 
de los precios. Esa vinculación entre los sucesos políticos y los precios si-
gue vigente y, como se verá más adelante, incide en las decisiones de inver-
sión y los niveles de producción. En las gráficas 1.1 y 1.2 se presentan la 
trayectoria de los precios durante 1861-2011, los principales choques pe-
troleros y los acontecimientos políticos significativos detrás de éstos.

Nos detenemos en analizar las fuerzas políticas que han marcado, 
desde sus inicios, la dinámica del mercado petrolero mundial, como uno 
alejado de los presupuestos de libre mercado en competencia capitalis-
ta, esgrimidos como sustento de las políticas de reformar y “modernizar” 
las empresas petroleras estatales nacionales. En efecto, elevar la compe-
tencia en exploración y producción para mejorar la competitividad de las 
empresas y de los países es la política que han adoptado varias naciones 
latinoamericanas, incluidas las que son objeto de análisis en este trabajo: 
Colombia y México. En mercados altamente politizados y administrados, 
además de concentrados, ese argumento pierde fuerza y obliga a explorar 
las razones reales que alimentan esas propuestas de reforma. La naturale-
za del mercado petrolero también sugiere el limitado margen de reacción 
que tienen los países petroleros de menor poder, como Colombia y Méxi-
co, de reaccionar a los cambios en el mercado internacional, urgidos, por 
una parte, por extraer rentas e ingresos y, por la otra, sin afectar las decisio-
nes de las grandes empresas de invertir y explotar el recurso, salvo median-
te la oferta de cada vez mejores condiciones contractuales y, sobre todo, 
sin intervenir en la velocidad de la extracción o el volumen de producción.

Con la primera perforación comercial de petróleo (1859) en Tutsville, 
Pensilvania,2 se inició la consolidación del proceso de explotación 

2 Descubierto por Edwin Drake, lo que estimuló la actividad de perforación de pozos y des-
embocó en la fiebre petrolera. Asimismo, se inició un desacoplamiento de los procesos pro-
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tecnificada del hidrocarburo y se puso en marcha la cartelización del 
mercado del petróleo, estructura que prevaleció hasta principios de los 
años setenta, cuando la opep impuso un sistema de cuotas para regular 
el mercado. Los cambios ocurridos en las estructuras productivas y en las 
políticas fueron amplios.

El acuerdo de la Texas Railroad Commission o los 
orígenes de la supresión del mercado (1917-1928)

Desde los albores de la actividad petrolera y de la comercialización del 
crudo, los gobiernos de los países desarrollados (incluso los inversionistas 
privados) vieron clara la imposibilidad de dejar el petróleo en manos de 
la iniciativa privada y los avatares del mercado libre, por las característi-
cas de esta singular materia prima. Desde la propagación del alumbrado 
público con kerosene a mediados del siglo xix, el petróleo ascendió en la 
mira de los inversionistas y los inventores, y al despuntar el siglo xx era 
ya voluminosa la producción de lubricantes para maquinaria, de ceras y 
otras grasas para la industria farmacéutica y combustibles para los moto-
res de combustión interna. Con el desarrollo de estos motores, se disparó 
la producción de gasolina y se desencadenaron múltiples procesos tec-
nológicos y productivos. La importancia del motor de combustión inter-
na es imponderable. No sólo catapultó la industria automovilística hacia 
la producción masiva, con el modelo estandarizado T de Ford, sino que 
permitió la producción a gran escala y la automatización en todas las ma-
nufacturas, inaugurando la era de la energía. Por su versatilidad y varias 
ventajas, el petróleo fue adoptado, en reemplazo del carbón, primero, en 
embarcaciones comerciales de gran calado y, a principios de la década de 
1920, aceptado como el combustible de las armadas de las grandes poten-
cias: Estados Unidos, Francia y Reino Unido, la única de las cuales tenía 
petróleo en su territorio era Estados Unidos. Así, el petróleo transformó 
el arte de la guerra y se entronizó en la lucha del poder político (Maugeri, 
2006). Churchill, por ese entonces primer lord del Almirantazgo, con-
venció a la Armada Real a sustituir por petróleo el carbón, del cual Gran 

ductivos basado en el carbón y surgió una de las industrias más poderosas del planeta. Para 
una historia fílmica de esta etapa, véase la cinta There Will Be Blood.
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Bretaña era el principal exportador mundial y, por ende, autosuficiente, 
sometió el poder militar de ese país a la dependencia del suministro de 
crudo y el dominio de los territorios en donde había reservas se tornó 
en asunto de seguridad nacional, como claramente lo expresara el mis-
mo lord del Almirantazgo en 1913: “Nosotros debemos convertirnos en 
dueños o, a cualquier precio, controlar en la fuente una porción esencial 
del petróleo que requerimos y que el petróleo venga de fuentes bajo el do-
minio o influencia británica”. Para Inglaterra, mantener el control de los 
mares, base de su imperio, el petróleo devino en el elemento crucial, que 
aseguraría la vitalidad de su economía y sin el cual —añadió Churchill— 
la Gran Bretaña no podría adquirir ni trigo, ni algodón ni las mil mate-
rias primas más que requiere su poderosa economía (Maugeri, 2006: 24). 
De forma más drástica, si bien metafórica, se expresó el primer ministro 
francés en una carta al presidente Wilson, en 1917, cuando Francia espe-
raba una gran ofensiva alemana y sus reservas de combustible escaseaban: 
“Es materia de seguridad interaliada. Si, los aliados no quieren perder la 
guerra, en esta hora de confrontación total con Alemania, Francia debe 
tener gasolina, tan necesaria como la sangre para las futuras batallas” (ci-
tado en Norwell, 1994. Traducción propia).

Se inició así la conflictiva relación entre los países desarrollados, cada 
vez más necesitados de petróleo, y los en vías de desarrollo, dueños del 
recurso y la vinculación entre la seguridad de suministro de petróleo y la 
seguridad nacional, por lo cual no podía haber mercado libre. De ahí que 
Churchill insistiera ante el Parlamento inglés en la autorización al go-
bierno de la compra de acciones mayoritarias de la Persian Oil Company. 
El permiso se otorgó en 1914, acto por el cual se creó la Anglo Persian 
Oil Company, empresa pública luego denominada British Petroleum. 
Este ente público se ubicó en el Almirantazgo y fue administrado con 
criterios y visión de empresa privada. Muchos países de Europa (Francia, 
Italia, Polonia, Rumania, Suecia, Holanda, España, Noruega y Unión 
Soviética) siguieron estos pasos, y años más tarde crearon sus respectivas 
empresas públicas, encargadas de garantizar el suministro de petróleo de 
fuentes domésticas o externas.

Oligopolios e instituciones reguladoras de amplio poder, como la 
Texas Railroad Commission (rrc), imponían normas y reglas en las que 
se mezclaban los intereses económicos y políticos, determinándose pre-
cios y cantidades desvinculados del “valor de la mercancía”.
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Desde muy temprana fecha, en vista de la gran inestabilidad de los 
precios en los primeros años de la actividad (como se evidencia en la grá-
fica 1.1), ante el peligro del creciente poder de los primeros productores 
y la ineficacia de las leyes dictadas para regular el mercado, el gobier-
no estadounidense delegó en la rrc (uno de los organismos reguladores 
más importantes en la historia de Estados Unidos) la responsabilidad de 
normalizar la producción petrolera y su transporte a las refinerías. Esta 
comisión, creada en 1876, se concibió como una agencia estatal con ju-
risdicción reguladora de las tarifas del transporte ferroviario. Al inicio 
del siglo xx, su mandato se expandió a regular la industria del petróleo, 
el gas, gas natural, gas licuado de petróleo L.P., el carbón y los servicios 
públicos de éstos para impedir que los grandes empresarios que controla-
ban la producción y los oleoductos manipularan los precios, elevándolos 
injustificadamente, y que en su lucha por ampliar el poder de mercado no 
especularan ni inyectaran inestabilidad al sistema.

Desde principios del siglo xx, hasta 1973, pero con mayor efecto en-
tre 1930 y 1973, la rrc determinó la oferta y el precio del petróleo y del 
gas natural en Estados Unidos y, por lo tanto, la del mercado mundial 
del petróleo. En 1917, la legislatura le concedió el control de las tuberías 
de petróleo —operadores de redes—, y dos años más tarde, la responsa-
bilidad de promulgar reglas de espaciado. Con el incremento de las res-
ponsabilidades, creció gradualmente el poder de la rrc, la cual preparó el 
camino para la expansión de la actividad monopólica de los años treinta, 
con el predominio de las famosas Siete Hermanas, las cuales operaron 
siempre bajo la jurisdicción de la rrc. La importancia de dicho ente re-
gulador fue consolidar la estructura oligopólica de la industria petrolera 
que prevaleció hasta 1973, en la que el predominio estadounidense era 
incuestionable.

De las 28 a las 7 hermanas (1928-1940)

A partir de 1928, un grupo de 28 grandes firmas transnacionales, agru-
padas informalmente en el International Petroleum Cartel, aseguró la 
fijación de precios oligopólicos del crudo producido fuera de Estados 
Unidos, mediante a) la regulación conjunta de la producción; b) la fija-
ción de cuotas y de áreas para la distribución de productos derivados del 
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petróleo; c) la cotización de precios fob para el crudo estadounidense en 
el sistema Golf Plus, y d) la exclusión de las principales áreas de produc-
ción a empresas no pertenecientes al cartel (Espinasa, 1989).

La firma del acuerdo Achnacarry,3 el 17 de septiembre de 1928, in-
crementó el poder del cartel de la Golf Plus. En dicho pacto, los miem-
bros del cartel aceptaron siete puntos que definían las prioridades e 
intereses estadounidenses: en primer lugar, evitar la competencia y eli-
minar la sobreproducción, causa de la caída de los precios; en segundo 
término, dividir los mercados y fijar precios, limitando la expansión de 
la capacidad productiva. Este acuerdo, por una parte, frenó el desarro-
llo de la producción de campos petroleros de menos costos, como los del 
Medio Oriente, con el ánimo de permitir la producción estadounidense 
y, por la otra, aceleró la extracción y agotamiento de campos baratos y 
cercanos, como en México. Esta estrategia obtuvo los resultados busca-
dos, ya que garantizaba que se vendiera el petróleo al mismo precio, por 
lo cual los productores de menores costos no podían expandir su capa-
cidad y sacar del mercado a los productores menos competitivos. De 
igual modo, junto con el Red Line Agreement,4 el Achnacarry marcó el 
inicio de un poderoso cartel de creciente influencia en un territorio que 
se expandió constantemente. Entre las políticas y procedimientos de es-
tabilización de precios por parte de Estados Unidos, sancionadas en los 
acuerdos, se encuentran: 1) mantener la participación de cada uno de 
los miembros en el mercado; 2) poner a disposición de los competido-
res las instalaciones existentes; 3) abastecer el aumento de la deman-
da con inversiones oportunas; 4) mantener adecuadamente cada zona 
productora; 5) definir las zonas prioritarias de inversión: las de mayor 

3 El acuerdo signado en el castillo escocés homónimo fue entre la Anglo Persian Oil Com-
pany (hoy bp), la Royal Dutch Shell y la Standard Oil de New Jersey (luego Exxon), bajo 
los auspicios de sus respectivos gobiernos, para frenar la guerra de precios entre sí. Junto 
con el Red Line Agreement, consolidaron el Cartel Petrolero (Sampson, 1991).

4 El acuerdo firmado entre los socios de la Turkish Petroleum Company (tpc) el 31 de julio 
de 1928, para formalizar la estructura corporativa de la tpc, transformada en la Iraq Petro-
leum Company (ipc), y atar a todos los socios a la cláusula de la “renuncia voluntaria” (self-
denial clause), que prohibía a los accionistas hacer inversiones en petróleo en los territorios 
del extinto Imperio otomano. Cabe mencionar que en éste se encontraba Mesopotamia, 
hoy Irak, base de los más ricos campos petroleros mundiales. El “Red Line Agreement mar-
có el inicio de un plan de largo plazo para el control y distribución mundial del petróleo del 
Medio Oriente” (Cambridge Forecast Group).
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productividad y más cercanas a los consumidores, y 6) evitar cambios 
en los precios por aumentos en producción.

Las conocidas Siete Hermanas5 dominaron durante tres décadas 
el Internacional Petroleum Cartel. Este grupo lo constituyeron las siete 
grandes firmas cuyo pleno control del mercado y su política petrolera se 
extendió de 1940 a 1973 (gráfica 1.1). Durante este lapso, impusieron 
precios en un sistema diseñado para eliminar las amplias diferencias en 
costos de exploración, producción y eficiencia entre las dos zonas princi-
pales de aprovisionamiento: Estados Unidos y el Medio Oriente. Auspició 
también la integración del mercado mundial en beneficio de las grandes 
compañías y alcanzó el doble efecto de, por una parte, eliminar las diferen-
cias de costos entre los yacimientos más bajos de los eficientes productores 
del Medio Oriente y los estadounidenses y, por la otra, proteger y estimu-
lar la producción americana.

En este sentido, las Siete Hermanas mantuvieron la acción de un gru-
po integrado verticalmente, en el que controlaban la exploración, el desa-
rrollo y la producción de petróleo, además, su dominio se extendió a la 
trasportación, refinación y comercialización. De esta manera, la produc-
ción y comercialización del petróleo estaba en manos de los productores 
del petróleo, quienes siempre cotizaron el crudo a precios por debajo de 
los costos, más una tasa de rentabilidad media. El sistema de concesio-
nes se basó en el concepto de posted prices, consistente en el cálculo de los 
ingresos corrientes correspondientes a los gobiernos anfitriones. El mo-
delo de concesiones generalizado, aceptado por México, bajo el mandato 
de Porfirio Díaz y por José Vicente Gómez, de Venezuela, es el llamado 
D’Arcy,6 consistente en el cobro de modestas regalías, un bajo impuesto 
por el territorio cedido, ningún impuesto sobre la renta, largos períodos 
de duración del contrato y titularidad de las reservas.

Debido al alto margen de rentabilidad de la producción de crudo y 
para evitar el control que ejercían las Siete Hermanas, en 1955, nuevos 
actores irrumpieron en el mercado mundial del petróleo e impartieron 

5 Grupo conformado por Standard Oil of New Jersey, Second Mobil Oil, Standard Oil of 
California, Gulf Oil, Texaco, Royal Ducht Shell y British Petroleum. Las cinco primeras, 
de capitales estadounidenses, la sexta holandesa y la última de capital británico.

6 El nombre viene del contrato de exploración otorgado a William Knox D’Arcy en 1903, 
para exploración de petróleo en Irán (Yergin, 1994).
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nuevo carácter y dinamismo a la industria. Cobró fuerza un grupo de 
trescientas firmas privadas, llamadas “las independientes”, en su mayoría 
estadounidenses, que no integraban un cartel, pero que se involucraron 
activamente en las tareas de exploración y de explotación fuera de Esta-
dos Unidos, sin que pudieran dictar precios. Estas empresas se dedicaron 
a las actividades de exploración, en zonas de elevados costos y gran ries-
go económico y político, actividades que se separaron de la producción y 
comercialización, reservadas a las Siete Hermanas, con lo cual se elevó su 
tasa de rentabilidad y disminuyó su exposición al riesgo.

En otro lado de la ecuación, se encontraba el grupo de las empresas 
europeas, entes públicos creados por los gobiernos de los países impor-
tadores de crudo. Sus objetivos se centraron en liberar sus economías de 
la dependencia y las presiones ejercidas por las multinacionales estadou-
nidenses y la estatal británica British Petroleum. Surgieron así, con esos 
objetivos, la Compañía Francesa de Petróleos, fundada en 1924, y la ita-
liana eni, creada por el gobierno de Italia en 1953 como empresa públi-
ca; y en España, en 1947, se reorganizó el monopolio estatal petrolero 
Campsa, antecedente de la también estatal Repsol. La aparición de pro-
ductores independientes resquebrajó el oligopolio impuesto por las Siete 
Hermanas y logró alterar la distribución de las ventas y nuevas relaciones 
contractuales en las que primó la modalidad de la concesión. Las Siete 
Hermanas dictaban los precios y desplazaron, gracias al control vertical 
de toda la cadena de valor, a las empresas menos eficientes; lo que resultó 
en un mayor control del mercado. Esta estructura oligopólica, impuesta 
por Estados Unidos y Gran Bretaña, persistió hasta 1973, cuando cobró 
fuerza la política de la opep.

El éxito de la rrc y el poder de los carteles en manejar el mercado, 
mantener precios bajos y estabilizarlos, es evidente en el cuadro 1.1. Los 
precios (nominales) se redujeron a partir de 1917 y se contuvo un tanto 
la inestabilidad, medida por la desviación estándar. Es notable que se hu-
biera consolidado el crecimiento de la producción de crudo a un mayor 
ritmo que la demanda y abasteciera el mercado regularmente, no obstan-
te los precios bajos. La explicación reside en la gran diferencia entre los 
costos marginales y los precios medios, los que superan en gran margen 
a los primeros. La brecha constituye la renta, que en este período la cap-
taban los carteles y financiaban la expansión de las industrias del ramo y 
la modernización de las economías. Lo más interesante es que se hayan 
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mantenido los precios bajos, pese a la gran demanda de crudo en dos mo-
mentos cruciales: la primera y segunda guerras mundiales y sus respecti-
vos períodos posteriores, especialmente la segunda (1947-1973), cuando 
la economía mundial creció como nunca antes (ni después), con gran pre-
sión sobre las fuentes de recursos naturales y sobre las tasas de inflación 
(Scott, 1991; Glyn et al., 1988).

Cuadro 1.1. Trayectoria de los precios internacionales del petróleo (1861-1972)

Período Precio promedio* Desviación 
estándar*

Precio 
promedio**

Desviación 
estándar**

1861-1917 1.6 1.5 30.5 17.8

1918-1928 1.2 1.4 30.9 20.8

1929-1940 1.0 0.2 16.0 2.7

1941-1972 1.7 0.4 14.9 2.2

*Dólares corrientes por barril. ** Dólares de 2011 por barril.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de bp (2013).

El régimen de concesiones que rigió la industria petrolera otorgó ple-
na autonomía a las empresas petroleras y limitó la capacidad de los Esta-
dos propietarios del recurso de gravar impuestos o cambiar los términos 
de los contratos. En efecto, los gobiernos otorgaban a las empresas total 
y exclusivo derecho de explorar, desarrollar, producir y demás actividades 
petroleras, en un área determinada, por un período de tiempo señalado. 
La compañía adquiría la propiedad irrestricta de las reservas y plena li-
bertad para disponer de éstas a su arbitrio, sin consultas posteriores; la 
empresa asume todos los costos y riesgos de la actividad y se comprome-
te a realizar al gobierno ciertos pagos: bonos por la firma del contrato, 
ciertos impuestos y regalías (Parra, 2004; Bird y Brown, 2005). Los con-
tratos exigían que los litigios y conflictos se dirimieran, o bien en los paí-
ses de las empresas o en tribunales externos, e impedían a los gobiernos 
aplicar nuevos impuestos o elevar los existentes. Este último aspecto era 
de menor importancia, ya que, por ejemplo, el gobierno de Estados Uni-
dos descuenta (de los impuestos que cobra) la proporción que las em-
presas hubieran pagado en el exterior. Venezuela fue el país que negoció 
los mejores términos de las concesiones y fue el primero en actuar ante 
la realidad de la intensa explotación y bajos e inestables precios, pues en 
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los convenios se reservó el derecho de cambiar algunos puntos, como las 
regalías o el precio de referencia. En efecto, en 1943, aprobó una ley con 
la cual cambió la participación de las regalías y estableció la proporción al 
50-50% de las utilidades totales. Varias reformas se adoptaron hasta im-
poner la distribución constante de las regalías en el 50-50% independien-
te del precio efectivo (Parra, 2004). Las empresas respondieron a estos 
cambios y redujeron la cantidad producida en Venezuela, que reemplaza-
ron con aumentos en los países árabes.

A partir de 1960, varios intentos y pedidos de la opep por estabilizar 
los precios fueron ignorados por las empresas productoras, lo que animó 
a los países miembros a tomar medidas al respecto. Irak, Libia y Arge-
lia nacionalizaron la industria y adoptaron medidas para racionalizarla, 
sin que se lograran resultados definitivos, aunque sí mejores precios e in-
gresos. La política de producción de la opep no cristalizó por conflictos 
internos entre los países miembros y por amenazas desde los países con-
sumidores y de las empresas. No obstante, la dependencia de la economía 
de los países desarrollados respecto del petróleo y las necesidades de ob-
tener utilidades de las empresas, otorgaban a los países dueños del recur-
so un interesante margen de acción, si bien de difícil manejo.

La renuencia de las empresas a aceptar cambios en su política de pro-
ducción y de precios se prolongó y exacerbó el panorama político petrole-
ro, en momentos en los que la inflación crecía y los precios permanecían 
inamovibles. Esta situación fue el detonador de la política de control de 
la oferta impuesta por la opep, medidas que habían adoptado algunos 
países y que las empresas habían aceptado. En este contexto, la guerra 
del Yom Kippur7 fue, podría decirse, no la causa sino el pretexto político 
o la gota que derramó la copa, por lo menos entre los países petroleros 
árabes, para asumir plenamente el control de la producción y plantear el 
embargo a los países que apoyaron logísticamente a Israel. El embargo y 
la restricción de la producción fueron plenamente adoptados por la opep.

En la gráfica 1.2 se presentan los hechos que estuvieron presentes en 
la trayectoria de los precios del petróleo durante el período 1973-2012. 

7 La Guerra de Yom Kippur comenzó con un ataque a Israel por parte de Siria y Egipto, el 5 
de octubre de 1973. Estados Unidos y muchos países en el mundo occidental se pusieron 
de parte de Israel. Debido a esto, algunos países exportadores árabes e Irán impusieron un 
embargo a los países que apoyaron a Israel.
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Como se ilustra, muchos de esos sucesos han acentuado la trayectoria 
de los precios. En este período y por las condiciones creadas por la po-
lítica de la opep, se activó el interés de las empresas petroleras por in-
vertir en Colombia y mejoró la calificación crediticia de México para 
invertir en exploración en las zonas con reconocido potencial petrolero.

¿Nace un mercado petrolero mundial? El 
petróleo en la era de la opep (1973-2012)

La presión que ejercían las grandes empresas a finales de los cincuenta 
y principios de los sesenta para mantener precios a la baja por la vía de 
incrementar la producción para satisfacer la demanda de la economía 
mundial altamente intensiva en petróleo, dio pie a la creación, en Bag-
dad, el 14 de septiembre de 1960, de la Organización de Países Exporta-
dores de Petróleo (opep),8 integrada inicialmente por Irak, Irán, Arabia 
Saudita, Kuwait y Venezuela.9 El objetivo original de la opep fue poner 
freno a la política de precios bajos e inestables, y a la acelerada explota-
ción y reservas en declive, impuesta por los oligopolios. Estos objetivos 
se lograrían mediante la creación de un frente común de los principales 
productores para negociar con las empresas productoras. Dos ejes guia-
ron la constitución de la opep: primero, considerar el petróleo como una 
mercancía particular y fuente de energía esencial para todas las nacio-
nes del mundo, lo cual impone la necesidad, de una parte, de su ahorro 
y conservación y, de la otra, evitar variaciones bruscas en los precios, ya 
que sus efectos son nocivos tanto para los consumidores como para los 
productores; segundo, favorecer a los dueños del recurso, por ello los in- 
gresos por exportaciones se destinarían a programas de desarrollo y a 
restablecer los desequilibrios de presupuesto interno de cada nación 
miembro de la opep.

8 La opep fue una iniciativa propuesta por Rómulo Betancourt en agosto de 1960 en Bag-
dad. Su objetivo era aumentar los ingresos derivados de la extracción de petróleo y contro-
lar las reservas.

9 Actualmente, los países que integran la opep son Argelia, Angola, Ecuador, Irán, Irak, 
Kuwait, Libia, Nigeria, Qatar, Arabia Saudita, Emiratos Árabes y Venezuela.G
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Como se ilustra, muchos de esos sucesos han acentuado la trayectoria 
de los precios. En este período y por las condiciones creadas por la po-
lítica de la opep, se activó el interés de las empresas petroleras por in-
vertir en Colombia y mejoró la calificación crediticia de México para 
invertir en exploración en las zonas con reconocido potencial petrolero.

¿Nace un mercado petrolero mundial? El 
petróleo en la era de la opep (1973-2012)

La presión que ejercían las grandes empresas a finales de los cincuenta 
y principios de los sesenta para mantener precios a la baja por la vía de 
incrementar la producción para satisfacer la demanda de la economía 
mundial altamente intensiva en petróleo, dio pie a la creación, en Bag-
dad, el 14 de septiembre de 1960, de la Organización de Países Exporta-
dores de Petróleo (opep),8 integrada inicialmente por Irak, Irán, Arabia 
Saudita, Kuwait y Venezuela.9 El objetivo original de la opep fue poner 
freno a la política de precios bajos e inestables, y a la acelerada explota-
ción y reservas en declive, impuesta por los oligopolios. Estos objetivos 
se lograrían mediante la creación de un frente común de los principales 
productores para negociar con las empresas productoras. Dos ejes guia-
ron la constitución de la opep: primero, considerar el petróleo como una 
mercancía particular y fuente de energía esencial para todas las nacio-
nes del mundo, lo cual impone la necesidad, de una parte, de su ahorro 
y conservación y, de la otra, evitar variaciones bruscas en los precios, ya 
que sus efectos son nocivos tanto para los consumidores como para los 
productores; segundo, favorecer a los dueños del recurso, por ello los in- 
gresos por exportaciones se destinarían a programas de desarrollo y a 
restablecer los desequilibrios de presupuesto interno de cada nación 
miembro de la opep.

8 La opep fue una iniciativa propuesta por Rómulo Betancourt en agosto de 1960 en Bag-
dad. Su objetivo era aumentar los ingresos derivados de la extracción de petróleo y contro-
lar las reservas.

9 Actualmente, los países que integran la opep son Argelia, Angola, Ecuador, Irán, Irak, 
Kuwait, Libia, Nigeria, Qatar, Arabia Saudita, Emiratos Árabes y Venezuela.G
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No hay que olvidar la realidad política posterior a la guerra y la exis-
tente durante la década de los cincuenta. En primer lugar, desde 1947, 
el mundo dividido por la guerra fría en dos bloques antagónicos afec-
tó la estructura del mercado petrolero mundial y renovó la importan-
cia de los criterios geopolíticos en la decisión sobre las inversiones y la 
producción. En efecto, la acelerada reconstrucción de las economías de 
Europa y Japón, así como la reconversión a economía civil de la de Esta-
dos Unidos (a lo que hay que añadir la demanda por las guerras de Co-
rea y Vietnam), se lograron con petróleo barato producido por las Siete 
Hermanas, cuyo acceso estaba vedado a los países socialistas. El apura-
do crecimiento de estas economías occidentales y de Japón acrecentó la 
explotación de crudo en el orbe y agravó la intensidad energética de la 
economía mundial. En segundo lugar, la Unión Soviética incrementó su 
producción de petróleo y de gas para satisfacer las demandas de su pro-
pia reconstrucción y la de los demás países socialistas en Europa Orien-
tal. En tercer lugar (y no menos importante), los países árabes y de otras 
regiones del mundo, exportadores e importadores de crudo, lograron su 
independencia y veían la necesidad de un manejo más autónomo de la 
política petrolera, para la consolidación de los nuevos Estados naciona-
les. En muchos se establecieron gobiernos nacionalistas desarrollistas, 
para los cuales la nacionalización del petróleo resultaba vital. Varios de 
estos nuevos países se agruparon en el Movimiento de los Países no Ali-
neados, en la Conferencia de Bandung, en 1953. El nacionalismo y el de-
sarrollismo emergieron con fuerza y transformaron el escenario político 
y la estructura de poder internacional.

En estas condiciones políticas, las reformas venezolanas a sus 
contratos de concesiones fueron el modelo a seguir por estos nuevos 
Estados y marcaron los primeros intentos de la opep por conciliar los 
intereses antagónicos de productores y consumidores, encontrando 
un común denominador en torno a precios remunerativos y estables. 
En este panorama, incluso las Siete Hermanas consideraron pruden-
te tener una posición menos prominente y negociar en buenos térmi-
nos un retiro estratégico ( fading out) del escenario petrolero mundial, 
lo cual les permitiría compartir riesgos y costos con las empresas es-
tatales de los productores. En este ambiente, expiraron las concesio-
nes petroleras en Colombia y se creó la empresa estatal Ecopetrol, sin 
que el país adoptara las posiciones defendidas por los miembros de la 
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opep, por el talante liberal de las élites y su cercanía al capital externo 
(De la Pedraja, 1993).

Dos resoluciones fundamentales señalan las razones y los principios 
que llevaron a los países con las mayores reservas y producción a agrupar-
se. El retorno a los precios vigentes entre 1958 y 1959 (entre 1959 y 1960 
los precios cayeron 15%) y su estabilización en una franja que respon-
da a los intereses de los países productores y los consumidores, aparece 
como el primer objetivo de la resolución fundacional de la organización 
adoptada en 1960.10 Una meta en conflicto con los países importadores, 
cuya economía dependía en gran medida de los precios del petróleo. En 
segundo lugar, se acordó 1) exigir a las compañías petroleras mantener 
precios estables y libres de toda fluctuación innecesaria y hacer explíci-
tas las razones de cualquier modificación de los precios de referencia;  
2) establecer un plan claro de producción, mediante el cual se mantuvie-
ra la estabilidad de los precios, con el fin de evitar posibles desequilibrios 
que afectaran a los productores y consumidores, en el caso de estos últi-
mos, se buscaba la asignación eficiente del recurso, y los productores de-
bían obtener las ganancias correctas por su venta; 3) ningún miembro 
debía aceptar resolución alguna que le diera ventaja exclusiva y pusiera 
en riesgo la situación de otro integrante. Ni Colombia ni México partici-
paron en estas negociaciones. Colombia, en virtud de la política expresa 
de mantener la presencia de las grandes empresas multinacionales como 
socias de la recién creada Ecopetrol (Puyana, 2011; Bucheli, 2010) y Mé-
xico porque no las tenía ni las procuraba.

Era evidente para los miembros de la opep, unos años después de 
su formación, que sus acciones no habían logrado mitigar el poder de 
las Siete Hermanas de fijar los volúmenes de la producción y los pre-
cios (gráfica 1.2). En efecto, en 1970, el grupo de las Siete Grandes aún 
concentraba el 80% del comercio mundial, la producción, la distribución 
y el nivel de precios del petróleo. Nuevas acciones de la opep lograron, 
en 1970, establecer las bases para el mayor incremento de las cotizacio-
nes del crudo en la historia del petróleo: el aumento del precio por barril 
de 1.8 dólares corrientes en 1970 a 2.24 y 3.29 dólares en 1971 y 1972, 
respectivamente.

10 Para más detalles, véase <http://panelnaranja.es/opep-opec/#sthash.1AHQEKSc.dpbs>.
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En 1973, los países árabes impusieron un embargo y redujeron su 
producción en cinco millones de barriles diarios, medida que se reflejó en 
la elevación de los precios y la agudización de las presiones inflacionarias 
que afectaban la economía mundial desde finales de los sesenta. Con el 
embargo petrolero y la reducción de la producción, se inició una nueva 
etapa en la larga historia de control de la oferta mediante cuotas de pro-
ducción que han caracterizado el intercambio petrolero y marcó el fin de 
la hegemonía de las Siete Hermanas. Estas decisiones dieron un vuelco al 
mercado internacional del petróleo, al trasladar la capacidad de controlar 
la oferta de las grandes corporaciones a los gobiernos de los mayores paí-
ses productores. El viraje adquirió dimensiones extraordinarias, debido 
a las características de la oferta y la demanda. La primera, inelástica en el 
corto y mediano plazos, por los altos costos de exploración y desarrollo 
de los campos y de las vías de transporte y el tiempo transcurrido entre 
el inicio de la exploración y la puesta en producción de un campo y, la se-
gunda, dada la elevada intensidad de la economía mundial moderna, con 
procesos productivos altamente demandantes de energía. La acción de la 
opep transfirió elevados recursos financieros a los países productores, y 
de éstos a la banca internacional en los depósitos de los petrodólares. Para 
los países exportadores, los nuevos precios sólo acercaban las cotizacio-
nes internacionales del crudo al valor real de la mercancía.11

Los cambios introducidos por la opep en el mercado petrolero, des-
de sus inicios, consistieron en mayor control sobre: 1) la fiscalidad pe-
trolera, proceso iniciado en 1967; 2) los yacimientos, desde 1973; 3) el 
ritmo de extracción, y 4) las exportaciones. En 1975, el grupo de la opep 
controlaba las reservas mundiales en un 82.6 por ciento.

Con el repunte de los precios (al pasar, en dólares corrientes, de dos 
dólares el barril en 1970 a 37 dólares en 1980), el mercado internacional 
del petróleo adquirió una nueva dinámica y se desencadenaron fuerzas y 
procesos variados en respuesta: grandes avances tecnológicos por el lado 
de la oferta, para reducir los costos de exploración, producción y trans-
porte del crudo y otros cambios igualmente importantes; por el lado de 

11 Similar análisis de injustificada transferencia de ingresos de los consumidores de mayores 
ingresos a los productores y consumidores de los países de menores se han hecho para ana-
lizar las políticas de aislarlos de los efectos de las alzas de los precios de los alimentos, espe-
cialmente, de trigo, maíz y arroz.
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la demanda, para reducir la intensidad petrolera de la economía, elevar la 
eficiencia en su uso e incrementar la elasticidad precio e ingreso del con-
sumo de energía. Todos estos avances tecnológicos se dirigieron, además 
de elevar los ingresos, a la desaceleración del consumo y la extensión de 
la vida útil de las reservas; y a incentivar la sustitución de petróleo por 
fuentes alternativas y la producción en áreas anteriormente consideradas 
no económicas. Se amplió la oferta y se desaceleró la demanda. Aparen-
temente, se lograban los objetivos de la opep. Pero el logro de sus metas 
impuso nuevos retos y contradicciones que la organización ha debido re-
solver corrientemente. La opep respondió a estos cambios con modifica-
ciones de estrategia, con el propósito de defender su poder en el mercado 
y establecer exitosamente una política plasmada de contradicciones, en 
un mercado afectado por intereses políticos y geoestratégicos, que afec-
tan las decisiones de tipo puramente económico.

En efecto, la opep intenta, por un lado, valorizar sus ingresos por 
barril extraído y no por volumen de producción, es decir, elevar el precio 
por barril mediante el control de la oferta y, por el otro, mantener el con-
trol del mercado, preservando una participación en éste que le permita 
dictar precios, lo que exige que su oferta crezca más que la demanda to-
tal o, al menos, al ritmo de ésta. Mantener los precios a un nivel tal que 
no eleve la inflación, que no deprima la demanda ni incentive la entrada 
de nuevos productores; pero tampoco tan bajo que saque del mercado a 
productores menos eficientes, en primer lugar, Estados Unidos, el aliado 
político de los regímenes de Arabia Saudita y los Emiratos Árabes. Debe 
atender, por otra parte, las necesidades financieras y de crecimiento de los 
países miembros, la mayoría de los cuales no tiene la holgura financiera 
para no exportar al máximo de su capacidad instalada, ni ampliar su pro-
ducción, por no mencionar sino uno de los intereses conflictivos.

Por las dificultades de encontrar el equilibrio entre tan diversos fac-
tores que afectan el mercado, se afirma que, a diferencia de la rrc, la 
opep no ha logrado controlar los precios. Se olvida en este juicio que el 
control de los precios debe estudiar la evolución de la oferta, la deman-
da, los inventarios y otros factores económicos y políticos, y que la esta-
bilidad de los precios y los ingresos es sólo uno entre los variados fines 
de corto y largo plazos de la organización, por lo que la valoración de la 
opep debe ir más allá de la trayectoria de los precios alrededor de una 
media, como suelen hacer varios expertos.
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En la era opep, también los grandes sucesos políticos han afectado la 
senda de la producción y los precios y se han desencadenado fuerzas de 
diferente orden para contrarrestarlas, con tanto o más vigor que la mis-
ma política de cuotas (gráfica 1.2). Muchas acciones de supuesto carác-
ter meramente político, como invadir a Irak, o apoyar la insurgencia Libia 
para cambiar el régimen, impactaron el mercado petrolero en el corto y 
en el largo plazos, como lo analizan Kaldor, Karl y Said (2007). En estos 
hechos, las reservas de petróleo y la seguridad energética han desempe-
ñado un papel decisivo, como la Guerra del Chaco, el derrocamiento en 
Irán en 1953 del democráticamente electo primer ministro Mohammad 
Mosaddeq12 y la instauración del Shah, o la respuesta de Inglaterra a la 
nacionalización del canal de Suez por Nasser, para no mencionar otros 
más recientes o aún en curso.13

Períodos de precios bajo la opep

La trayectoria de los precios desde 1973 se divide, a grandes rasgos, en 
tres episodios que marcan cambios en la estrategia y señalan modifica-
ciones en los factores de equilibrio del mercado, así como nuevas hipóte-
sis y modelos para evaluar las mutaciones y predecir las cotizaciones, sus 
efectos sobre la economía mundial y en la política de los productores.14 
Como se mencionó, con la creación de la opep se evitó que el precio 
del petróleo continuara contrayéndose, sin embargo, el incremento en la 
demanda global entre 1965 y 1973 motivó el crecimiento de la produc-
ción de los países petroleros, lo que terminó por crear condiciones de 
mercado favorables para los vendedores y aumentó significativamente el  

12 Mohammad Mosaddeq fue elegido primer ministro iraní en 1951. En ese año nacionalizó 
el petróleo y en 1953 fue derrocado por un golpe de Estado, apoyado por los gobiernos de 
Estado Unidos y Reino Unido, con la intervención de la cia y el MI6 (Yergin, 1990).

13 El presidente egipcio, Gamal Abdel Nasser, nacionalizó el canal de Suez, obligada ruta de 
transporte de crudo a Europa, desencadenando la intervención de Francia y Reino Unido, 
dando inicio a la guerra del Sinaí, aprovechada por Israel para ocupar esa región. Estados 
Unidos y la Unión Soviética rechazaron la invasión, y mediante una decisión de la onu, 
obligaron a Francia y Gran Bretaña a retirarse, y se plasmó el fin del dominio de las poten-
cias coloniales (Yergin, 1990).

14 Un estupendo análisis de estos tópicos se halla en Fattouh y Mahadeva (2013). G
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En la era opep, también los grandes sucesos políticos han afectado la 
senda de la producción y los precios y se han desencadenado fuerzas de 
diferente orden para contrarrestarlas, con tanto o más vigor que la mis-
ma política de cuotas (gráfica 1.2). Muchas acciones de supuesto carác-
ter meramente político, como invadir a Irak, o apoyar la insurgencia Libia 
para cambiar el régimen, impactaron el mercado petrolero en el corto y 
en el largo plazos, como lo analizan Kaldor, Karl y Said (2007). En estos 
hechos, las reservas de petróleo y la seguridad energética han desempe-
ñado un papel decisivo, como la Guerra del Chaco, el derrocamiento en 
Irán en 1953 del democráticamente electo primer ministro Mohammad 
Mosaddeq12 y la instauración del Shah, o la respuesta de Inglaterra a la 
nacionalización del canal de Suez por Nasser, para no mencionar otros 
más recientes o aún en curso.13

Períodos de precios bajo la opep

La trayectoria de los precios desde 1973 se divide, a grandes rasgos, en 
tres episodios que marcan cambios en la estrategia y señalan modifica-
ciones en los factores de equilibrio del mercado, así como nuevas hipóte-
sis y modelos para evaluar las mutaciones y predecir las cotizaciones, sus 
efectos sobre la economía mundial y en la política de los productores.14 
Como se mencionó, con la creación de la opep se evitó que el precio 
del petróleo continuara contrayéndose, sin embargo, el incremento en la 
demanda global entre 1965 y 1973 motivó el crecimiento de la produc-
ción de los países petroleros, lo que terminó por crear condiciones de 
mercado favorables para los vendedores y aumentó significativamente el  

12 Mohammad Mosaddeq fue elegido primer ministro iraní en 1951. En ese año nacionalizó 
el petróleo y en 1953 fue derrocado por un golpe de Estado, apoyado por los gobiernos de 
Estado Unidos y Reino Unido, con la intervención de la cia y el MI6 (Yergin, 1990).

13 El presidente egipcio, Gamal Abdel Nasser, nacionalizó el canal de Suez, obligada ruta de 
transporte de crudo a Europa, desencadenando la intervención de Francia y Reino Unido, 
dando inicio a la guerra del Sinaí, aprovechada por Israel para ocupar esa región. Estados 
Unidos y la Unión Soviética rechazaron la invasión, y mediante una decisión de la onu, 
obligaron a Francia y Gran Bretaña a retirarse, y se plasmó el fin del dominio de las poten-
cias coloniales (Yergin, 1990).

14 Un estupendo análisis de estos tópicos se halla en Fattouh y Mahadeva (2013). G
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poder de los gobiernos de la opep, en relación con las compañías pe-
troleras multinacionales. En septiembre, el gobierno de Libia llegó a un 
acuerdo en el que las compañías petroleras acordaron el pago de impues-
to fundado en la renta, con ello se pretendía efectuar los pagos compen-
satorios de la pérdida de ingresos por parte de los países productores. 
La negociación conducida entre la opep y las compañías petroleras mul-
tinacionales en Teherán en 1971 dio lugar a una decisión colectiva para 
elevar el precio publicado y aumentar la tasa de impuestos.

Estos períodos son a) los años de iniciación (1973-1981), b) los 
efectos del éxito: ¿retorno al inicio? (1982-1998), y c) ¿nueva bonanza? 
(1999-2014). En cada uno, por supuesto, se presentan movimientos me-
nores que no alteran la tendencia del ciclo (gráfica 1.3).

Los años de iniciación (1973-1981)

Entre 1972 y 1981, el precio del petróleo se mantuvo a la alza, al llegar a 
36.8 dólares por barril, nivel hasta ese año nunca registrado. En precios 
corrientes, creció a un promedio anual de 5.6% (que, en constantes de 
2011, equivale a 4.2%). La tendencia se rompió al inicio de los ochenta, 
cuando entraron a producción nuevos campos menos eficientes, cobija-
dos por los precios establecidos por la opep. La producción de los países 
de la Unión Europea y de la ex Unión Soviética creció, ese período, en 
19 y 4%, respectivamente, y cambió la composición de la oferta, en de-
trimento del espacio controlado por la opep. Sobre este punto discutire-
mos en el próximo capítulo.

Por otra parte, la inflación que afectaba la economía mundial des-
de finales de los sesenta, se agudizó y la crisis de la deuda (1981) afec-
tó a prácticamente todo el mundo en desarrollo. El inicio de la guerra 
entre Irán e Irak, en septiembre de 1980, tensó el mercado por la in-
certidumbre sobre la oferta, que agudizaría la drástica merma de la 
producción iraní en 47%, entre 1974 y 1980.15

En este período de iniciación, tratando de aprovechar el incremento 
de los precios, Colombia modificó, en 1974, los contratos de asociación 

15 La guerra estalló en septiembre de 1980 y duró hasta agosto de 1988. Las causas son diver-
sas, pero los asuntos petroleros no están ausentes (Kaldor, Karl y Said, 2007).
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y amplió las facultades de Ecopetrol para asociarse con las grandes mul-
tinacionales (Puyana et al., 1997; Barrios, 2003). México buscaba nuevas 
reservas y logró elevar un tanto su producción, a la vez que iniciaba, a me-
diados de esa década, la exploración de Cantarell, financiada con recursos 
de deuda de crédito otorgado por el mercado internacional.

Los efectos del éxito, ¿retorno al inicio? (1982-1998)

El resultado obvio ante la oferta en expansión y la demanda deprimida 
fue el inicio de la caída de los precios. Este período comprende dos eta-
pas: la primera, con una pendiente aguda entre 1980 y 1986 y, luego, 
entre 1986 y 1998, oscilando en torno a un promedio de 17.8 dólares el 
barril, es decir, el 48.3% el precio de 1980 (gráfica 1.3). Es el período de 
entrada en producción de Cantarell en México y de Caño Limón, Cu-
siana y Cupiagua en Colombia. Ambos países iniciaron la exploración y 
desarrollo de estos campos durante los años de precios altos, pero dado 
el largo período de maduración de estos procesos, su producción plena 
coincidió con el descenso de las cotizaciones, sin que pudieran alterar su 
curso. En Colombia, la decisión de las empresas internacionales, ante la 
perspectiva de precios a la baja, fue acelerar la producción para mantener 
un ingreso y recuperar las inversiones rápidamente. Intensificar la pro-
ducción fue también la política del gobierno mexicano, apremiado por las 
necesidades de acopiar recursos para pagar la deuda y para el gasto fiscal.

Ante las transformaciones inducidas por los altos precios, la opep 
desplegó una línea de acción encaminada a regular la producción para es-
tabilizar los precios. Los elementos de esta estrategia adoptada en 1983 
fueron: 1) la definición de un límite máximo de producción para el con-
junto de la organización; 2) la fijación de cuotas para cada país miembro, 
y 3) la reducción del precio de referencia del barril de crudo de cien dóla-
res a 66.74 dólares. A pesar de las propuestas por parte de la opep para 
mantener el nivel de precios y prever posibles expansiones de la oferta 
por encima de la demanda, en octubre de 1984 se vio forzada a disminuir 
nuevamente el volumen y las cuotas de producción con el fin de mante-
ner el nivel de precios acordado.

Varios elementos confluyeron y debilitaron la capacidad de la opep 
para controlar los precios fijando cuotas de producción: la incapacidad 
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de mantener la disciplina, pues varios países miembros no aceptaron el 
precio de referencia instaurado por la opep para delimitar la producción 
y asignar cuotas. Este precio permitió a productores no miembros del 
grupo, de mayores costos, ampliar su producción. Por otra parte, la fuer-
te dependencia financiera de los países miembros respecto de los ingre-
sos provenientes del recurso, afectó en mayor medida a los menos ricos y 
más populosos, los cuales necesitaban ampliar las exportaciones de cru-
do para aliviar las estrecheces de la balanza de pagos.

En estas condiciones, los mayores productores de la opep, especial-
mente Arabia Saudita, renunciaron a asumir los costos de sostener los 
precios y cargar el peso de reducir su oferta. Esta decisión obedeció a su 
intención de mantener una elevada participación en el mercado en anti-
cipación a la eventual reiniciación de las exportaciones totales de Irak y 
como respuesta a la creciente producción en los países no miembros de la 
opep. En 1994, resultó claro que ésta retomaría un esquema de valoriza-
ción únicamente y sólo si se lograsen acuerdos de cooperación de carác-
ter universal, que involucraran a todos los países productores, miembros 
o no miembros de la organización.

Si bien es cierto que esta alternativa no resultó realista, debido a que 
la opep estaba decidida a reconquistar el mercado petrolero en una pro-
porción tal que se asemejara a la situación imperante en los años ochen-
ta. Esta política sería mantenida durante todo el largo período incluso a 
costa de pérdidas en el ingreso resultantes de mantener los precios a nivel 
lo suficientemente bajo como para desarticular inversiones de gran escala 
en los países no miembros del cartel (Klenworth, 1995). En efecto, entre 
1980 y 1985, Arabia Saudita redujo su producción de 10.7 a 3.6 millo-
nes de barriles diarios, es decir, en un 51%. Resultó evidente el papel de-
cisivo de Arabia Saudita en la opep y el mercado global de petróleo. Su 
enorme capacidad no utilizada y la solvencia financiera, le confirieron 
una fuerza determinante, reforzada por la estabilidad política, que han 
llevado a muchos analistas a calificarla de “productor dominante”, y a los 
demás productores (sean o no de la opep) como una franja competitiva 
con oferta residual.

En este contexto, Arabia Saudita, como líder dominante, establece 
su producción a la espera de la reacción de la franja y maximiza sus ga-
nancias con base en la oferta de ésta (Fattouh y Mahadeva, 2013). La 
guerra de precios iniciada en 1986 por este país buscaba, por una parte, 
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ampliar su participación en el mercado y, al mismo tiempo, disciplinar 
a los miembros díscolos de la opep y responder oportunamente a las 
interrupciones de oferta que han ocurrido y ocurren frecuentemente. 
La eficacia de esta estrategia se debilitó por el ascenso de la producción 
de los países no miembros que, como México y Colombia, aceleraron 
la producción y las exportaciones. Los intentos de la opep de convocar 
a los nuevos productores, especialmente a México, a adoptar políticas 
de estabilización de precios no fueron escuchados, entre otras razones, 
como ya se dijo antes, por la necesidad de mantener el flujo de divisas 
y recursos fiscales.

¿Hacia una nueva bonanza de precios? (1999-2013)

Se observan claramente los resultados de la estrategia seguida por Arabia 
Saudita de no asumir el papel de estabilizador de precios, en vista de la 
amplia capacidad excedentaria que acumularon Arabia Saudita, los paí-
ses del Golfo y Kuwait. La opep no amplió las cuotas, por lo que creció 
la propensión a incumplirlas, ante la incertidumbre emanada de una de-
manda estancada, la creciente presión a reducir el consumo para conte-
ner el cambio climático y los discursos sobre seguridad energética. Los 
precios se recuperaron y, en 2008, llegaron nuevamente al nivel de 1980, 
en términos constantes. La opep modificó su política de inversiones, ata-
da al crecimiento esperado de la demanda, y pidió seguridad de la de-
manda, con lo cual ejerció presión sobre el mercado, dada la limitada 
capacidad excedentaria disponible en ese entonces.

En este período se intensificó la actividad en el mercado del crudo 
de los fondos financieros y los derivados, lo cual acrecentó los precios 
futuros e intensificó la especulación. Ante esta situación, la opep mane-
jó las cuotas más como una forma de enviar señales a los inversionistas 
y afectar su comportamiento que como mecanismo para elevar los pre-
cios. En el nuevo ambiente, la opep reaccionó asimétricamente, con la 
mira en una meta de largo plazo, consistente en “evitar que los precios 
caigan más allá del nivel considerado el mínimo aceptable por los miem-
bros, más que para prevenir que se eleven por encima de cierto nivel, o 
establecer techos de precios” (Fattouh y Mahadeva, 2013: 16). La incer-
tidumbre acerca de si la organización decide o no elevar la producción 
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cuando los precios suben, añaden los autores, elevó los precios en 2008. 
Ante la caída de las cotizaciones en septiembre-octubre de 2014, espe-
ran que actúe y evite un sostenido declive.

Con el control de la producción, la opep impuso los precios a favor 
de sus intereses, mediante el esquema de precios (posted prices) que duró 
hasta 1985. Este precio se deriva del concepto conocido como Oficial 
Selling Price (osp) o Government Selling Price (gsp) (precio oficial de 
venta), el cual se establece de acuerdo a una cotización de referencia (la 
opep tomó el árabe ligero), al cual se agrega o resta un diferencial, según 
el productor.

Si se considera el largo plazo, necesario para establecer si una medi-
da afecta una estructura productiva y de consumo, como la del petróleo 
de baja elasticidad, precio e ingreso de la oferta y de la demanda, pare-
cería indicar que la opep sí ha logrado (o parece haber alcanzado) con-
tener la caída de los precios, pues en ningún momento han descendido 
al nivel similar al de 1970 o 1972. Los precios corrientes y constantes de 
2012 y 2013 son superiores a los registrados en 1980, hasta hace poco 
considerado un récord irrepetible.

Cuadro 1.2. Trayectoria de los precios internacionales del petróleo en la era OPEP (1972-2013)

Período Precio anual promedio Desviación estándar Tasa de crecimiento de 
los precios anuales

Dól. corr. Dól. 2011 Dól. corr. Dól. 2011 Dól. corr. Dól. 2011

1972-1981 17.4 58.1 12.7 31.1 45.5 33.5

1982-1999 20.6 38.8 5.9 17.5 -3.7 -7.0

1982-1986 26.7 59.8 7.1 18.1 -15 -18

1987-1999 18.1 30.0 2.9 6.3 1 -2

2000-2012 58.3 64.7 32.7 30.9 19.7 16.7

Fuente: Elaboración propia con datos de bp (2013).

Del cuadro 1.2 colegimos otras conclusiones sobre la estabilidad y 
la elevación de los ingresos, a juzgar por la subida del precio promedio 
por barril para todo el período y los diferentes que en éste se señalan. Si 
bien durante 1982-1996 se registraron precios especialmente bajos, por 
la renuencia de Arabia Saudita de asumir los costos de la estabilización, 
éstos fueron superiores a los de todo el tiempo previo a la constitución 
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de la opep y a los registrados en las diferentes etapas señaladas en el cua-
dro 1.1. No se redujo la inestabilidad, lo cual se explica por los conflictos 
entre los países miembros, el acceso de nuevos productores al amparo de 
los precios establecidos por la opep, que permitieron explotar yacimien-
tos más costosos, y por los cambios tecnológicos que el sostenido aumen-
to de los precios generó.

La producción y exportaciones de los nuevos oferentes16 fuera del 
cartel de la opep encontraron los medios de penetrar en el mercado inter-
nacional y favorecieron el establecimiento de un nuevo sistema de tran-
sacciones, basado en los precios spot, forward o a plazo, e indujeron a la 
opep a establecer el sistema netback pricing,17 el cual desapareció en 1986 
a raíz de la caída de los precios internacionales de ese año, por la deci-
sión de Arabia Saudita de ampliar su producción y suspender el soporte 
de precios. Desde entonces, el mercado se rige por precios en los que el 
sector financiero y los requerimientos fiscales de los grandes productores 
cumplen un papel decisivo.

Actualmente, el funcionamiento de los mercados internacionales 
está permeado por el espacio financiero, en el marco de los procesos de 
financiarización.18 En petróleo, los mercados financieros comenzaron a 

16 A mediados de los ochenta, la producción de Rusia, Canadá, Mar del Norte y México mo-
dificaron la oferta de petróleo a nivel mundial.

17 El término netbackt expresa el precio del petróleo crudo basado en el valor de los costos de 
“compensación” y el valor de los productos obtenidos a través del proceso de refinación. El 
precio netback de un barril de crudo es el producto bruto por valor de los productos refi-
nados en la puerta de la refinería, menos los costos incurridos en el transporte del barril de 
la exportación terminal (o el campo petrolífero en el caso de crudo nacional) a la refinería, 
menos costos de refinación. El valor bruto de producto es la suma de los precios de los pro-
ductos ponderados por el rendimiento de refinación.

18 Según Lucarelli (2011), el concepto de financiarización se deduce de las características mo-
nopólicas del sistema capitalista actual y, particularmente, es esencial para entender el papel 
de las finanzas en la crisis financiera que se desató en 2007-2008. Esta nueva fase del sis-
tema económico ha dejado claro que el espacio financiero causa graves fracturas al espacio 
real, ya que por construcción no puede coexistir uno sin el otro. Lucarelli (2011) argumenta 
que la financiarización tiene tres rasgos: 1) es característico del modelo económico prevale-
ciente, 2) fue motivada por el dinamismo de la tecnología cibernética, y 3) implica nuevos 
procesos de valorización y acumulación. Los procesos de financiarización consisten en una 
nueva forma de financiamiento de las empresas, su base se encuentra en la venta o cesión de 
determinados activos, incluso derechos de cobro futuros a un tercero, que a su vez financia 
la compra emitiendo valores que se colocan entre los inversores.
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participar como actores notables desde mediados de los setenta y su fun-
ción es relevante desde principios del siglo xxi.

Al mediar 2014, no es claro cómo responderá la opep a los desafíos 
emanados de la nueva configuración del mercado, la aparición de nuevas 
preocupaciones y diversos actores, amén del fomento de las nuevas fuen-
tes de energía (la más reciente, el gas de esquisto, gas de lutita o gas piza-
rra). La irrupción de este petróleo y gas no convencionales en el mercado 
ha sido recibida como la revolución energética estadounidense, que al 
convertirlo en exportador de combustibles le permitirá retomar su lugar 
como la economía más eficiente del mundo. También se señala como la 
prueba irrefutable de las bondades del mercado y la capacidad sin límites 
de los hombres de empresa, emprendedores privados (Yergin, 2009) (so-
bre el gas esquisto, ya hablaremos de ello más adelante). A la extracción 
de gas de lutita ha entrado México con entusiasmo y es uno de los ele-
mentos mencionados en la reforma energética. México se perfila como 
un país con grandes recursos de este hidrocarburo, según los estimativos 
preliminares de la Agencia de Información de Energía (Energy Informa-
tion Administration, eia) del gobierno estadounidense (eia, 2013b).

En el esquema 1.1 se presentan los actores contemporáneos en la 
determinación de los precios del petróleo. La conexión entre los ofe-
rentes y los demandantes se realiza en el espacio financiero, donde las 

Esquema 1.1. Influencia de los mercados financieros en el mercado petrolero.

Fuente: Energy Information Administration.
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cotizaciones de referencia son 1) Brent, que se extrae principalmente del 
Mar del Norte y es el marcador de referencia para Europa; 2) Dubai, el 
marcador para los mercados de futuros, principalmente en Londres y Es-
tados Unidos, y 3) West Texas Intermediate (wit), precio promedio del 
petróleo del estado de Texas, referencia utilizada para contratos futuros 
de crudos dulces y ligeros de Medio Oriente y del Mar del Norte. Co-
lombia y México marcan sus crudos en relación con el wit, pero varían, 
dado el peso de crudos pesados más significativo en la mezcla mexicana.

Un efecto del peso del sector financiero en el mercado petrolero son 
los contratos de futuros de petróleo, acuerdos normalizados que obligan al 
titular a adquirir o vender un producto específico, a un precio pactado, en 
una localidad señalada y en una fecha determinada. Su función original 
fue reducir los riesgos de la inestabilidad de los precios futuros y garanti-
zar el suministro del contratante y la certeza del ingreso. Estos contratos 
fungen como productos financieros, pues la comercialización la realizan 
entidades ajenas a la producción del petróleo. Los mercados del crudo 
Nymex son los de mayor liquidez y se refieren a los futuros del wti. El 
comercio de futuros de wti se inició en marzo de 1983 y las cotizaciones 
de opciones de futuros en noviembre de 1986 (eia, 2014a).

Cabe destacar que los mercados de futuros del petróleo están domi-
nados por instituciones financieras, bancos y fondos de alto riesgo (“hed-
ge funds”). En la gráfica 1.4, se muestran los precios de los futuros del 
petróleo. A partir de 2001, la dominación del espacio financiero hace cre-
cer la cantidad de futuros19 y su precio, además, profundiza el ciclo de 
precios, agudizando más los picos de ascenso y descenso. La especulación  
financiera en los mercados de futuros explica, en buena medida, los cam-
bios de precios de los últimos años y es uno de los motivos por los que el 
papel actual de la opep es indicar a los inversionistas financieros cuáles 
serían las cotizaciones futuras, según esta organización defina sus estra-
tegias financieras y el ritmo de expansión de capacidad productiva.

En este marco, dominado por la opep y los fondos financieros y de 
inestabilidad de los precios, se inscriben y han de analizar las reformas a 
los regímenes petroleros de Colombia y de México. Por lo tanto, una 

19 El promedio diario del volumen de los futuros wti en el período enero-junio de 2009 fue 
de 528 496 contratos. Las opciones sobre los futuros de wti fueron en promedió 97 956 
contratos por día durante el mismo período.
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hipótesis a considerar es que los cambios introducen mayor incertidum-
bre e inestabilidad a las cuentas externa y fiscal de los dos países, como se 
podría colegir de la trayectoria diaria de los precios de futuros.

En efecto, con la creciente importancia de los mercados de futuros, la 
estabilidad del mercado dependerá, en gran medida, de la capacidad o del 
interés de la opep de moderar los intereses especulativos de los grupos 
financieros. La incertidumbre permea las políticas de producción y los 
modelos de análisis del mercado, los cuales no han ganado en precisión.20 
En un mercado a la baja, por ejemplo, la opep puede indicar recortes en 
producción y si estas señales son creídas, los precios se pueden (primero) 
estabilizar y luego subir.

Todo parecería sugerir que el mercado petrolero se acerca a una si-
tuación de mercado de compradores que compiten y acercan los precios 
a los costos marginales de producción. En este escenario, los verdaderos 
actores, por su dominio del mercado spot, serían las instituciones finan-
cieras de Wall Street, los Goldman Sachs, los Salomon Brothers. De ser 
así, la economía mundial estaría sometida a mayor inestabilidad de los 

20 Actualmente, los modelos de determinación de precios se centran en analizar las fluctua-
ciones del nivel de precios de referencia, para ello recurren a modelos estocásticos sofistica-
dos, en los que se trata de incorporar la inestabilidad del mercado financiero (eia, 2014a).

Fuente: Elaboración propia con datos de la EIA (2014b).

Grá�ca 1.4. Precios diarios de los futuros del petróleo: 2/enero/1986-15/julio/2014.
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precios de este energético y a ciclos que, si bien podrían ser menos largos, 
tendrían mayor intensidad (Horsnell, 1995).

***

En este capítulo se analizó el carácter global del petróleo como mercan-
cía, desde su aparición, particularmente politizada por su centralidad en 
las economías de los países desarrollados, y en su capacidad militar, ra-
zones por las cuales también adquirió carácter global desde sus primeros 
años de producción e intercambios, al despuntar el siglo xx. Estas carac-
terísticas marcaron las transformaciones del mercado petrolero interna-
cional. Se definieron y comentaron las principales etapas de la evolución 
del mercado, siempre controlado, nunca competitivo y menos perfecto, 
y las que se extienden, desde la creación del mercado oligopólico, hasta 
principios del siglo xx, que dominara el mundo petrolero hasta comien-
zos de los setenta, cuando la irrupción en el escenario de la opep cambió 
las reglas del juego permanentemente y concluyó con la influencia de los 
fondos financieros en el equilibrio del mercado.
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precios del petróleo en el mercado internacional

Introducción

Varios períodos marcan la evolución de la larga existencia del inter-
cambio mundial del petróleo. Cada etapa la definen cambios —inten-
sos unos, sutiles otros— en la estructura y en el poder de los muchos 
actores que en él intervienen: las empresas productoras; los países desa-
rrollados y en desarrollo importadores netos de crudo, y aquellos, en su 
mayoría países en desarrollo, que poseen el recurso, lo exportan y deten-
tan la renta; las industrias que usan el petróleo como insumo, así como 
los consumidores en general. En el primer capítulo se presentó la trayec-
toria de la industria petrolera mundial y los arreglos institucionales del 
sector público y de las empresas que normaron su desarrollo, desde la 
exploración y producción hasta el mercadeo y la transformación en pe-
trolíferos y en derivados del petróleo. Ilustramos cómo la consolidación 
del proceso de explotación tecnificada del hidrocarburo se caracterizó 
por la concentración, la multinacionalización y la integración vertical 
de las compañías líderes del sector, a partir de lo cual establecimos que 
en el petróleo nunca existió ni podía existir el mercado libre y perfecta-
mente competitivo, debido a su carácter doblemente estratégico: el mi-
litar y el industrial. Diversas modalidades de monopolio, oligopolio y 
cartel se han sucedido unas a otras y en los cambios siempre estuvieron 
presentes razones políticas y económicas, en un balance delicado que 
no facilita determinar la fuerza de cada una de éstas. Quizás uno de los 
efectos de largo plazo de la opep y de su política de manejo de la oferta 
y de estabilización de precios a niveles considerados remunerativos por 
los países dueños del recurso haya sido el surgimiento de algo parecido a 
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un mercado, si bien altamente imperfecto, ya que estimuló, por un lado, 
el surgimiento de nuevos oferentes de crudo, gas y carbón y alentó las 
energías sustitutivas, como la solar, en primera instancia, y posterior-
mente los agro y los biocombustibles y, por el otro, el mercado spot y de 
futuros, así como la entrada de los fondos financieros en el intercambio 
de futuros.

En este segundo capítulo se describen, por una parte, los factores que 
afectan la formación de los precios del petróleo en el mercado internacio-
nal y, por la otra, se analiza en detalle la racionalidad económica y política 
detrás de las decisiones de inversión para expandir las reservas probadas 
y la capacidad productiva instalada, por considerar que son el factor crí-
tico en el desarrollo de largo plazo del mercado petrolero y de los precios. 

Se presentan, sucintamente, los elementos que integran la oferta y la 
demanda petrolera, de cuya interacción resultan las probables tendencias 
de los precios. Aquí no queremos sugerir que sea un mercado mediana-
mente competitivo y que se vacía en el punto de equilibrio entre la ofer-
ta y la demanda, ya que están afectadas por varios factores de carácter 
político, como vimos en el primer capítulo. Los precios, en este merca-
do, son una guía, una indicación para la toma de decisiones de largo pla-
zo sobre las inversiones en exploración. No revelan en el corto plazo ni 
en el caso de choques contingentes cuánto crudo saldrá a la venta. Todas 
las empresas, públicas y privadas, salvo las de algunos pocos países de la 
opep, explotan al máximo su capacidad productiva y no cortan la pro-
ducción cuando los precios van a la baja, siempre y cuando cubran los 
costos corrientes de producción, que son  relativamente pequeños, com-
parados con los totales de exploración y desarrollo. Sólo un pequeño gru-
po de países del Golfo Pérsico, que financian los excedentes de capacidad 
productiva, equilibran el mercado cuando se requiere. De todas formas, 
las expectativas de precios son un elemento central en los análisis de cre-
cimiento de las economías y en la estructura de costos de las empresas y 
de gastos de los hogares, así como de los ingresos y equilibrio macroeco-
nómicos. De las cotizaciones del crudo dependen, en cierta medida, las 
inversiones de expansión de capacidad productiva petrolera, que deman-
da ingentes recursos, miles de millones de dólares, sólo para incrementar 
la oferta al ritmo del crecimiento de la demanda. En los siguientes apar-
tados describimos los elementos que componen la oferta y la demanda, 
su efecto en los precios. El último apartado escruta la trayectoria de las 
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reservas y de las inversiones en exploración y desarrollo, que permiten 
mantener la capacidad productiva y ampliarla pari passu con el crecimien-
to del consumo. En un escenario en el que la oferta y la demanda crean 
una compleja relación de actores, se destacan los factores exógenos que 
influyen implícita y explícitamente entre una y otras, como el crecimiento 
de las economías y de cada uno de los sectores que las componen, en una 
interrelación constante e incrementalmente interdependiente e incierta 
por el impacto, entre otros, de los cambios tecnológicos en todas ellas. 

Sobre el análisis de la trayectoria de los precios del petróleo

El concepto “mercado mundial del petróleo” es una abstracción analítica 
para facilitar la comprensión y acercar el interesado a su dinámica y cons-
tituye una parte sustantiva del mercado energético. Hay muchos tipos 
de petróleo, diferentes productores, múltiples precios y destinos finales, 
cada uno con dinámicas específicas, unas directa y estrechamente relacio-
nadas con el petróleo; otras con factores distantes, como la rentabilidad 
de los fondos de inversión o el clima y el medio ambiente y,  actualmente, 
con los precios del maíz o el azúcar. Como se observa en el esquema 2.1, 
son múltiples los elementos a considerar para visualizar, en un panorama 
de largo plazo, cómo evolucionará la demanda, cuál será la reacción de la 
oferta y de allí la de los precios, en una relación circular en continua re-
troalimentación, por la cual no es fácil adquirir la certeza necesaria para 
la toma de decisiones de inversión. La producción reduce las reservas 
probadas desarrolladas y su vida útil, movimiento que presiona las coti-
zaciones al alza y alienta las inversiones para la reposición de las reservas 
consumidas. Precios altos durante períodos prolongados desaceleran el 
crecimiento de la demanda, estimulan el ahorro y la eficiencia, así como 
la oferta de energéticos alternativos. 

Las decisiones de inversión y expansión de la oferta están influidas, 
entre otras cuestiones, por las necesidades fiscales de los países produc-
tores, sus estrategias de crecimiento económico y bienestar social, y por 
las estrategias de las empresas multinacionales productoras. Es decir, el 
riesgo de las inversiones es alto e incalculable, razón por la cual se han de-
sarrollado y desarrollan complejos modelos econométricos para reducir 
la incertidumbre, sin que lo logren a cabalidad.
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El análisis de largo plazo de los precios en el mercado petrolero mun-
dial parte de considerar la trayectoria de la economía global y de los países 
(desarrollados y en desarrollo) más relevantes por su peso como consu-
midores de crudo. Por lo general, el grupo de países en desarrollo que no 
son grandes consumidores, se agrega en un conjunto denominado resto 
de países en desarrollo, cuya demanda (o producción) se considera de me-
nor peso. Las economías se estudian mediante la agregación de módulos 
sectoriales y se considera el impacto del cambio técnico en la función de 
producción, las modificaciones en la intensidad y la, eficiencia petrolera 
y energética, así como en la elasticidad ingreso y precio de la demanda de 
energía, primero para cada sector o actividad productiva, luego para toda 
la economía nacional. Se integran también el crecimiento de la población 
y la trayectoria del pib per cápita y las transformaciones en la demanda 
de las empresas, los hogares y en el gasto de los gobiernos. Los pronós-
ticos del clima afectan el itinerario de todas estas variables.1 También lo 
hacen las preocupaciones de carácter político, como el calentamiento glo-
bal y las emisiones de gases de carbono. 

1 Los inviernos fuertes incentivan el uso de la calefacción, por ejemplo, y los veranos con 
grandes ciclones o huracanes ocasionan accidentes y salida de producción de campos espe-
cíficos, por ejemplo, en el Caribe. 

Fuente: Elaboración propia.

Esquema 2.1. La determinación de los precios del petróleo en el mercado internacional. Una 
síntesis analítica.
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Por el lado de la oferta, los principales elementos son el acervo de 
reservas probadas y la oferta de sustitutos (tradicionales y nuevos), así 
como las expectativas de crecimiento de la demanda doméstica de petró-
leo de los productores más importantes y la preferencia por el cambio de 
hidrocarburos por fuentes alternativas, amén de los conflictos de orden 
político como los de las últimas cinco décadas en Medio Oriente, Iraq, 
Libia o Egipto, por no mencionar los conflictos en los países producto-
res de África, como lo analizan Karl (2009) y mensualmente la Energy 
Information Administration (eia), en sus Short Term Energy Outlook 
(steo) (eia steo, julio de 2014, figuras 35-36), en los que aparece una 
sección sobre los sucesos no programables de interrupción de la oferta. 

Entre los factores exógenos que afectan el mercado petrolero, se en-
cuentran el crecimiento económico, la demografía, los precios interna-
cionales de los combustibles fósiles y los avances tecnológicos en el uso 
de energía en los distintos sectores económicos, sean el industrial, el de 
transporte o el residencial. El consumo de electricidad y los precios de la 
electricidad vinculan dinámicamente la demanda de energía final. Los 
factores que determinan la demanda se estiman econométricamente a 
partir de datos históricos e indicadores socioeconómicos. Los sectores de 
uso final de energía basan sus proyecciones en la infraestructura energé-
tica existente y consideran el número de vehículos, y la capacidad de pro-
ducción de la industria. 

La demanda de servicios energéticos se modela tomando en cuenta 
la calefacción en el sector residencial, e incluye agua caliente, cocina, ilu-
minación, electrodomésticos, y aire acondicionado. En el tercer capítulo 
describiremos detalladamente estos factores y comentaremos los mode-
los desarrollados por algunas agencias internacionales para sus reportes 
de corto, mediano y largo plazos. 

El cálculo de las tendencias de los precios internacionales futuros del 
petróleo es una aproximación mediante la conformación de escenarios, 
por una parte, de demanda, oferta y precios y, por la otra, de las necesida-
des de expansión de la capacidad productiva, que se retroalimentan con-
tinuamente. Con tasas altas de crecimiento de las economías y precios 
bajos del crudo, la demanda aumenta, se tensiona el equilibrio, los pre-
cios ascienden y afectan la demanda a la baja y con ésta caen los precios. 
La gráfica 2.1 ilustra los escenarios de los precios y sintetiza la dificultad 
para su medición. Normalmente hay tres escenarios de precios que se 
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ajustan en aproximaciones sucesivas: altos, bajos y de referencia, con un 
amplio margen de variación entre cada uno. Separa los precios altos de 
los de referencia, calculados en 2014 para 2015, una brecha del 32%, que 
se amplía a 73% en 2040. La diferencia entre los precios de referencia y 
los bajos para 2015 es del 79%, que asciende a 173% en 2014. La incerti-
dumbre es alta, incluso en las proyecciones de corto plazo. Así, por ejem-
plo, las distancias entre los precios altos, de referencia y bajos proyectados 
en 2013, para 2015, se reduce al 28.41 y 18%, respectivamente. Menores 
por cierto, pero muy amplias al tratarse de sólo dos años de perspectiva y 
de limitada ayuda para decidir cuánto, dónde y cuándo invertir (eia, 
2013a; 2013b). Con esta incertidumbre sólo condiciones contractuales 
que minimicen el riesgo mueven a los inversionistas privados a invertir. 
No es claro, por ello, cuáles términos e incentivos contractuales pueden 
hacer que fluyan a México las inversiones previstas en las reformas. En 
Colombia no lo han hecho en el volumen y velocidad esperadas, como se 
ilustra en el quinto capítulo de este libro.

Estas rutas de precios resultan de estimaciones sobre el crecimiento 
de la economía mundial, los costos de exploración y desarrollo, y del acce-
so a las reservas probadas actuales. Los precios son dados exógenamente. 

Fuente: Elaboración propia con base en EIA (2013a).

Grá�ca 2.1. Precios del petróleo (1973-2040). Dólares constantes de 2011 por barril.
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II. Las fuerzas determinantes en la formación de los precios del petróleo en el mercado internacional

Suponen que los productores de la opep mantienen su participación en 
la oferta total como productores residuales y realizan los programas de 
inversiones destinados a mantener la capacidad de producción y un ex-
cedente no utilizado para estabilizar los mercados en contingencias de 
diverso orden (eia, 2013a; 2012). Consideran, además, que la oferta  
de petróleo de los países no integrantes de la opep se desarrollará según 
los planes, así como el suministro de otras fuentes de energía. 

Por el lado de la demanda mundial de petróleo, es particularmen-
te importante la proveniente de los países en desarrollo, debido a que su 
consumo es el que jalona el crecimiento del consumo global. Dadas las ca-
racterísticas de los mercados internacionales, se debe contemplar la ines-
tabilidad de contratos de futuros de petróleo.2 En efecto, la especulación 
financiera acentúa el hecho que ni el mercado petrolero es perfecto ni los 
precios que emite son correctos, como se asume en muchos modelos. De 
ahí que ningún actor espere o desee que se elimine la opep, o que renuncie 
a la regulación de los precios, por laxas que sean sus acciones. 

Una vez consideradas las características del mercado petrolero, los 
precios bajos, según la eia (eia-ieo, 2013) resultarían de un crecimien-
to de la economía mundial varios puntos por debajo del crecimiento pre-
visto en el caso de referencia, estimado en 2.8% promedio entre 2010 y 
2040. Los precios altos y bajos resultan de un crecimiento que difiere en 
0.30 por arriba o por abajo del de referencia, pero la diferencia en creci-
miento de las cotizaciones es mayor que en el ritmo de crecimiento de la 
economía.3

2 Desde la aparición del petróleo como activo en los mercados del New York Mercantile Ex-
change (Nymex) y el Intercontinental Exchange (ice), y en los derivados over-the-counter 
(otc) a partir de 2005, los mercados financieros han ganado centralidad en la trayectoria 
de los precios del petróleo. 

3 Datos de consulta personal con los expertos de la eia responsables de las proyecciones ma-
cro, recibidos el 10 de septiembre de 2013. De la anterior relación, y entre el crecimiento de 
la economía y la demanda de petróleo, según nuestros cálculos, a partir de eia Internatio-
nal Energy Outlook 2013 (julio), la agencia obtuvo que con bajo crecimiento de la econo-
mía (es decir, 0.30 menos que en el caso de referencia), la demanda global de crudo crecería 
para el año  2040 al 4.7% anual y la presión sobre los precios sería menor que en el caso de 
una expansión mayor del pib, como la prevista en los casos de referencia y alta en los cuales 
la demanda se expandiría al 4.8 y al 5.3% anual, respectivamente. 
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La capacidad productiva no utilizada: ¿un factor 
de manejo de los precios de corto plazo? 

La ampliación de la oferta pari passu con la demanda depende de las 
inversiones para aumentar las reservas probadas y la capacidad produc-
tiva, y éstas de las expectativas que los inversionistas tengan de la tra-
yectoria futura de las cotizaciones y de las tasas de interés. En breve, la 
seguridad energética se torna en definitiva en una variable que depen-
de de las decisiones de inversión. Hemos visto cuán difícil es pronosti-
car una trayectoria medianamente certera de las cotizaciones del crudo, 
problema que se origina en causas que tienen que ver con las caracte-
rísticas de la oferta y la demanda, y de sus relaciones con la economía y 
cada uno de sus componentes. De los análisis de las agencias interna-
cionales sobre petróleo y energía, de centros de investigación y análisis 
de mercado4 y de trabajos propios (Puyana y Dargy, 1997), se colige 
que los precios están directamente relacionados con la tasa de uso de la 
capacidad instalada productiva tucip, o su inverso, la capacidad exce-
dente o no usada y de las perspectivas de largo plazo de este indicador 
(iea, 2012; 2013). Los únicos países productores con capacidad subuti-
lizada son unos pocos de la opep. En 2012, sólo dos países, Arabia Sau-
dita y Emiratos Árabes Unidos, tenían algo de capacidad subutilizada: 
dos millones cien mil barriles diarios el primero, y seiscientos mil el 
segundo, que ese año representaron el 6.9% de la capacidad total insta-
lada en ese grupo de países, considerada crítica y susceptible de generar 
choques de precios. A fines de 2013, esta capacidad subutilizada había 
descendido ya a casi medio millón de barriles diarios (eia sto, 2014). 
En efecto, los análisis de las agencias más connotadas5 sugieren que los 
“choques” de precios ocurren cuando la tasa de utilización de la capa-
cidad productiva de la opep se acerca al 90%. La utilización superior a 
este porcentaje correspondería a un “choque al alza”, mientras que un 
nivel inferior al 75% implicaría un “contrachoque”. Los choques de pre-

4 Entre las primeras cabe recordar a la Energy Information Administration, la International 
Energy Agency, la opep, Cambridge Energy Research Associates, Oil and Gas Journal, Ca-
nadian Energy Research Institute, y el Oxford Institute of Energy Studies. 

5 Nos referimos a la Energy Information Administration, Annual Energy Outloo (aeo) y 
Short Term Energy Outlook (steo) y todos los análisis del mercado energético de la In-
ternational Energy Agency World Energy Outlook (2013), entre otros. 
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cios de 1985, 1986 y posteriores coinciden con tasas tucip inferiores al 
70% (Puyana et al., 1998).6 No obstante las dificultades para conocer el 
nivel actual de la capacidad de la opep, estimamos que, según la eia sto 
(1995 a 2014), desde principios del siglo xxi, la capacidad productiva de 
la opep supera los treinta millones de barriles diarios. El crecimiento 
de la demanda, amén de factores políticos ya mencionados y el peso del 
mercado de futuros, elevaron la tucip por encima del 90% y, en algu-
nos años, por arriba del 96%, con lo cual los precios ascendieron a tal 
nivel que permitieron ampliar la capacidad productiva, ya extrayendo 
petróleo de pozos recientemente cerrados, ya presionando al máximo 
la extracción, mediante la inyección de gases, como lo hiciera Pemex en 
los noventa para intensificar la extracción de Cantarell. El ahorro en el 
consumo también permite reducir en algo la presión. En 2010, la capa-
cidad productiva de la opep ascendió a 32.7 millones de barriles por día 
y la utilización de esta capacidad fue en ese año del 92% y una tucip 
del 8 por ciento. 

Los pronósticos de la eia ubican la capacidad excedente de la opep 
en 2013 y 2014, en 89 y 86%, respectivamente, con lo cual habría menos 
tensión en el mercado. Esta perspectiva se basa en la prevalencia de las 
condiciones normales, es decir, que ningún evento extraordinario pon-
ga fuera de servicio ningún campo productivo importante.7 En la gráfi-
ca 2.2 presentamos el cálculo de este indicador, en el cual se observa, no 
obstante los cambios en la dinámica del mercado, la vigencia de la rela-
ción directa entre el movimiento de la capacidad utilizada y los cambios 
de los precios. 

Desde esta perspectiva, es entendible que los países no petroleros y 
los petroleros rechazaran la invasión iraquí a Kuwait, la renuencia al 
cambio de régimen en Libia y la presión de las multinacionales por un 
más libre acceso a las reservas de la opep, entre otros factores. Se explica 
también la presión sobre Colombia para liberalizar aún más los regíme-
nes de contratación con las empresas extranjeras y para ampliar la venta 
de acciones que iniciara en 2006 al poner en venta el 25% del patrimonio 

6 Para un análisis detallado del modelo para estimar los precios del crudo a partir de la tasa 
de ocupación de la capacidad instalada, véase Puyana y Dargay (1997).

7 eia, sto (varios años). Con esas estimaciones coinciden estudios recientes publicados por 
la opep.
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de Ecopetrol. Es una de las razones por las que se ha interesado a México 
para que reforme su Constitución, permitiendo los contratos de riesgo 
compartido. Las empresas necesitan adquirir reservas para mejorar sus 
portafolios y mantener la actividad en un mundo plasmado de incerti-
dumbre y en el cual sus rendimientos decaen, al ritmo del agotamiento de 
sus campos productivos.

Debido a los cambios en el mercado mundial petrolero ya comen-
tados, así como por los virajes en la política de la opep presentados en 
el primer capítulo, la relación entre el exceso de capacidad y los precios 
se ha debilitado, pero continúa vigente. La organización, concretamen-
te Arabia Saudita, mantiene el mercado bien suministrado, al no cortar 
la producción cuando los precios caen, aunque las previsiones indiquen 
que el declive sería sostenido. Arabia Saudita ha mantenido un relati-
vamente holgado margen de capacidad no usada, que le permite incidir 
en los precios y actuar de tal modo que somete a los miembros no dis-
puestos a respetar la disciplina de las cuotas acordadas. Ésta es la es-
trategia de Arabia Saudita para reducir el diferencial de rentabilidad y 
estrechar las utilidades de los productores marginales y las energías al-
ternas, la cual permite a la opep mantener una fracción importante del 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de la EIA (2014).

Grá�ca 2.2. OPEP, 1973-2014. Tasa de ocupación de la capacidad productiva de petróleo (en 
porcentajes) y precios del crudo (dólares de 2001 por barril).
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mercado. También refleja la decisión de incrementar ingresos por vo-
lumen y no por barril, basado en la ampliación de la elasticidad precio 
de la demanda. 

Que la tucip sea un factor importante en la actualidad y en el futuro de  
largo plazo lo confirman las previsiones del mercado energético mundial 
de la aie, la cual, en su World Energy Outlook (2012) considera que, 
dado el peso que mantendrá la opep en la oferta de crudo en 2035, de 
alrededor del 51% de la producción mundial (iea, weo, 2012: 103), sus 
decisiones de invertir para cubrir el crecimiento de la demanda no satis-
fecha por la producción no opep, son cruciales y determinarán la trayec-
toria del mercado. 

Por otra parte, la sugerencia de mantener una capacidad producti-
va excedentaria de sólo cinco millones de barriles al día no garantiza la 
estabilidad del mercado ni evitaría el efecto de los choques por eventos 
contingentes (McNally, 2012). Ese margen de seguridad debería ser al 
menos de unos seis millones de barriles diarios, según la iea (2012: 146). 
Al considerar que el costo promedio de añadir un sólo barril a la capaci-
dad productiva en Arabia Saudita y Kuwait, países con muy bajos costos 
de exploración y desarrollo (es aproximadamente de doce mil dólares), 
surge con claridad el elevado costo oportunidad de ese requerimiento 
para la estabilidad del mercado mundial, el que ronda los 72 mil millo-
nes de dólares.

De la trayectoria de largo plazo de la demanda, de la oferta y de 
los precios, se desprenden las decisiones sobre cuánto, cuándo, en dón-
de y a qué ritmo invertir para satisfacer el crecimiento de la demanda 
previsible durante los años de producción de los campos descubiertos, 
garantizar la recuperación de las inversiones y las necesidades fiscales 
de los países productores. Esta incertidumbre y el hecho de que son in-
versiones cuantiosas e irreversibles, frente a gastos de producción co-
rrientes relativamente bajos, hacen que la estrategia de las empresas sea 
producir a la máxima cantidad posible, prácticamente a cualquier ni-
vel de precios vigentes que supere los costos marginales corrientes, de 
suerte que la tasa de retorno de las inversiones sea elevada y su recupe-
ración acelerada. De ahí la importancia que los agentes petroleros, ya 
privados, ya empresas estatales, solas o en cualquier tipo de asociación 
con privadas, otorgan a las proyecciones de estas variables, incluidos el 
crecimiento de la economía mundial y de las nacionales, las previsiones 
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de intensidad y elasticidad petrolera y energética de las economías, 
además del clima, el atmosférico y el político. Una buena previsión per-
mite asegurar el riesgo de las inversiones mediante los contratos a fu-
turo o contratos de seguro, los cuales son costosos, por supuesto. No 
obstante el valor de los pronósticos, es necesario insistir en que las pre-
visiones son aproximaciones al futuro, basadas en el pasado y que los 
modelos del mercado petrolero, que si bien se han sofisticado desde su 
aparición, al finalizar los años setenta, y mejorado la comprensión del 
pasado, no logran predecir o proyectar, con mediana certidumbre el fu-
turo. Esta crítica, válida para los modelos econométricos del crecimien-
to de la economía mundial, o de las nacionales, es doblemente válida en 
relación con el mercado petrolero, como se aprecia en el apéndice 2.1 de 
este capítulo, en el cual se evidencia cómo cambian las estimaciones de 
la producción y de los precios de crudo y la distancia de las proyeccio-
nes respecto de los valores observados. Esa brecha entre los valores es-
timados y los observados sería significativa, aunque medie sólo un año 
entre la previsión y la realidad. Esta imprecisión crece por el efecto de 
los cambios en los regímenes de contratación sobre los precios futuros, 
el volumen de la producción y, más aún, sobre las economías naciona-
les, el empleo y los ingresos. Un claro ejemplo de esta situación sería 
el impacto sobre la producción y las exportaciones de crudo mexica-
no y los precios a raíz de las reformas, especialmente si otros países las 
realizan. 

La renovación de las reservas y la expansión 
de la capacidad productiva

Dos elementos de largo plazo cumplen un papel fundamental en la 
determinación de la trayectoria de la oferta de petróleo: el primer ele-
mento es la evolución de las reservas; el segundo, los requerimientos de 
inversión para reponer las reservas consumidas y mantener al menos su 
vida útil, y ampliar e incrementar la capacidad productiva agotada, con 
el fin de satisfacer el crecimiento de la demanda. Por el tiempo reque-
rido para amplificar la capacidad productiva, es decir, habilitar campos 
descubiertos y desarrollarlos, todas las inversiones de ampliación de 
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capacidad productiva son de largo plazo.8 En resumen, de las decisio-
nes de inversión dependen, en el mediano y largo plazos, la evolución 
de las reservas, la capacidad productiva y los precios. En el corto plazo, 
otros factores interfieren. Algunos de éstos son programados (servicio 
de las plantas); otros son fortuitos: accidentes, catástrofes naturales, 
los conflictos políticos tienen mucho peso, como es evidente en la ten-
sión a raíz de los precios por la reciente escalada del conflicto en Siria y 
aún más alarmantes, los brotes de violencia en Libia, amén de los efec-
tos derivables de la creciente inestabilidad en Egipto bajo el régimen 
del recién electo presidente, el general Abdel Fattah al-Sisi (Buttler, 
2014). Unos y otros presionan los precios al alza y elevan la rentabi-
lidad de otras fuentes, como el gas de lutita (Buttler, 2013a; eia-ieo, 
2013) y las energías alternas renovables o verdes, así denominadas sin 
evaluar totalmente su efecto ambiental total. 

Un factor importante que ha adquirido centralidad por las nuevas 
condiciones del mercado mundial de petróleo antes señaladas, especial-
mente por las nuevas políticas de la opep, de no cortar la producción 
en respuesta a un descenso de los precios, son los requerimientos fis-
cales de los mayores productores y sus políticas macroeconómicas de 
largo plazo. Algunos autores sugieren que actualmente la opep, al me-
nos los productores más importantes, como Arabia Saudita y los paí-
ses del Golfo Pérsico, aplican criterios de ingreso permanente (Friedman, 
1957), para definir la velocidad de extracción de reservas y del ritmo de 
su agotamiento.  

El carácter de materia prima escasa, no renovable y, por lo tanto, fi-
nita, ha alimentado por décadas los modelos9 para la estimación del vo-
lumen de reservas y de su valor comercial y sobre los precios del petróleo. 
Estas particularidades dieron origen, en primer lugar, a la legislación de 
control de la producción en Estados Unidos a finales del siglo xix y du-
rante las primera y segunda guerras mundiales, y en los respectivos pe-
ríodos posteriores, y a mediados del siglo xx, fueron una de las razones 
para la creación de la opep y su política de control de la oferta y el fin 
de precios bajos, causa del gran crecimiento de la intensidad petrolera  

8 En efecto, en la actividad petrolera aguas arriba, el corto plazo pueden ser dos o tres años; 
el mediano, entre tres y siete años.

9 Nos referimos al modelo de Hotelling y al de Hubert, que detallaremos después.
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y energética de la economía mundial. En la raíz de la política de seguri-
dad energética se halla la noción de la escasez y agotamiento de las re-
servas, la cual se agudiza cuando suben los precios, así como por eventos 
políticos considerados no positivos, los cuales renuevan la convicción de 
que “necesitamos el petróleo como a la sangre”, ya comentada. Del lado 
de los productores y dueños de las reservas, surgió el concepto de precios 
justos o remunerativos y una serie de modelos econométricos para calcu-
larlos (Ali Aissaoui, 2012; 2008).

La evolución de las reservas

En el análisis de la racionalidad de las decisiones de invertir en explo-
ración, como base de la oferta petrolera, nos interesa enfatizar que para 
entender la racionalidad de estas decisiones es necesario tener presente 
la triple concentración que afecta la dinámica del mercado mundial de 
crudo: en primer lugar, de las reservas y de la capacidad productiva en 
los países del Medio Oriente y otros de la opep; en segundo término, 
concentración es la alta calidad de las reservas y los bajos costos de pro-
ducción que radican, precisamente, en los países del Medio Oriente; en 
tercer lugar, la concentración financiera, adquirida por varios países de la 
opep a raíz de la valoración del petróleo y de la captación de la renta por 
sus gobiernos, gracias a la cual estos países y sus empresas petroleras tie-
nen solvencia financiera para invertir y expandir la capacidad productiva, 
por lo menos al ritmo de la demanda, como para financiar la estabilidad 
de los precios y evitar grandes caídas o escaladas que inyecten inestabili-
dad económica y mermen la demanda. 

Esta última, otrora concentrada en los países desarrollados, se di-
versifica con la expansión del consumo de los países en desarrollo, en la 
medida en que se eleva el ingreso per cápita y cambia la estructura de la 
demanda hacia el consumo de bienes industriales de mayor complejidad 
tecnológica, especialmente el transporte y la posesión de vehículos auto-
motores privados. De los países desarrollados y grandes consumidores, 
salvo Estados Unidos y Canadá, ninguno tenía petróleo en sus territorios 
y algunos (Reino Unido y Noruega), lo descubrieron después de 1973. 
Actualmente asciende el peso de los países en desarrollo en el consu-
mo, especialmente China e India, y otros del sudeste asiático. Mantener 
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el mercado en este equilibrio es un ejercicio complejo y costoso que no 
siempre se cumple. 

La tercera concentración, la financiera, indujo a las multinacionales 
a buscar alianzas con las Oil National Companies (onc, o “empresas pe-
troleras estatales o nacionales”, epn) y compartir con éstas los costos y 
riesgos financieros y políticos de la exploración, a cambio de la propie-
dad de reservas y obtener parte de la renta, en diversas modalidades de 
contratos de asociación y de riesgo o de utilidades compartidas. Esta aso-
ciación, en lugar de inversiones en solitario o de concesiones, es política-
mente menos expuesta y responde a la estrategia de “desvanecimiento” 
(fading out), que adoptaron las multinacionales desde finales de los se-
senta, al terminar las concesiones y para evitar nacionalizaciones de com-
pensación de difícil y prolongada negociación. 

¿Decidirá o no la opep invertir al ritmo y magnitud necesarios? 

Varios aspectos obstaculizan dilucidar si la opep decidirá o no realizar 
las inversiones previstas para incrementar la producción y mantener la 
capacidad no usada necesaria para estabilizar el mercado en niveles de 
precios aceptables por consumidores y productores. El primer problema 
es de recursos financieros. Una inversión total de la magnitud requeri-
da representa entre el 10 y el 20% de los ingresos anuales que los países 
de la opep percibieron en 2011. Son magnitudes que comprometen una 
fracción no despreciable de sus ingresos por exportaciones totales y per 
cápita, sobre cuya rentabilidad buscan tener la mayor garantía posible. 

La misma exigencia esgrimen las empresas multinacionales que ope-
ran en algunos países miembros de la organización y en otros lugares del 
mundo. Los no miembros de la opep y las empresas productoras prefe-
rirían una producción menor de la organización y precios relativamente 
altos, que les permitan acudir al mercado y tener las utilidades necesarias, 
es decir, una alta tasa interna de retorno y el mayor valor presente neto de 
sus inversiones en el largo plazo. 

El problema a resolver es la valoración de las reservas descubiertas y 
los rendimientos de las inversiones hechas para encontrarlas y desarro-
llar los campos, los cuales se expresan en forma simplificada en la tasa 
de retorno de las inversiones, durante la vida útil de las reservas o en el 
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valor presente neto de los rendimientos futuros. Algunos autores sostie-
nen que con acceso libre a las reservas de todos los países en un mercado 
perfecto, sin restricciones a los intercambios por parte de las empresas 
privadas, ni limitaciones gubernamentales a los recursos, es decir, sin oli-
gopolios, sin las políticas de la opep y de países que, como México, Co-
lombia o Brasil, restringieron la participación de las inversiones privadas 
en las actividades aguas arriba, el precio del petróleo representaría el va-
lor del recurso y equilibraría el mercado y las decisiones de invertir serían 
más claras y eficientes. Calculan que, con base en los precios de las com-
pras de reservas que realizan las empresas para ampliar su capital, sin in-
currir en los costosos y riesgosos gastos de exploración, se visualizaría la 
rentabilidad de las inversiones y la tasa de retorno óptima, de la cual se 
deriva el ritmo de extracción para un horizonte temporal entre quince y 
veinte años de vida útil de las reservas.10

Desde esta perspectiva, las restricciones políticas a la entrada de in-
versiones privadas a partir de la cancelación de las concesiones y las polí-
ticas de la opep serían la única causa de la elevación del precio del crudo 
y omiten que esas prácticas las iniciaron los gobiernos de las potencias 
mundiales y las Siete Hermanas, desde la década de 1920. En el tercer 
apartado del capítulo tercero presentaremos el impacto sobre la produc-
ción y los precios que se desprendería al aplicar este concepto a la pro-
ducción de la opep. Nuestra perspectiva es que en estas condiciones no 
sería muy rentable invertir en Colombia y tampoco en aguas profundas 
en México, con lo cual se debilitan los argumentos sobre los objetivos de 
las reformas en discusión en el Congreso mexicano. 

Para los países de la opep y los que cuentan con empresas petrole-
ras estatales y fuerte dependencia del petróleo, la seguridad de demanda 
y de precios es importante para asegurar el crecimiento de su pib, la es-
tabilidad de sus cuentas fiscales y de la capacidad de gasto, del gobierno, 
las empresas y los hogares. Todos estos factores se sopesan en el momen-
to de decidir cuánto invertir y cuánto producir. El cálculo del ingreso per-
manente (Friedman, 1957) para garantizar esos equilibrios es un criterio 
cada vez más relevante en la decisión de invertir para ampliar la produc-
ción y las exportaciones. Criterio que se vislumbra en la definición del 

10 La vida útil de las reservas probadas es el cociente de las reservas entre la producción anual. 
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Fondo Petrolero incluido en las reformas de México, si bien su estructura 
no se ajusta plenamente a este principio, como tampoco lo hace a cabali-
dad el creado en Colombia. 

El principio del ingreso permanente asume que los consumidores 
adoptan estrategias racionales de gasto referidas no al ingreso presente, 
sino a las expectativas de ingresos en el largo plazo, para establecer cómo 
gastan su fortuna durante su ciclo de vida. Al aplicar esta norma a los pro-
ductores de petróleo, se parte de similar premisa: cuánto producir y a qué 
velocidad consumir sus reservas de petróleo, de tal suerte que se garanti-
ce el ingreso permanente que permita sufragar todos los gastos durante 
el ciclo de vida de las reservas y cuando éstas se hayan agotado. Así, las  
decisiones de gasto de los gobiernos, incluidas las inversiones para reno-
var reservas, dependen de sus expectativas de ingreso de largo plazo.11 

El ingreso permanente esperado por los países productores se calcula 
como el valor presente neto (vpn) de los ingresos petroleros, consisten-
te con sus perspectivas de agotamiento de las reservas en un horizonte 
temporal dado (Fattouh, 2010). En este cálculo entran varios conceptos: 
el ingreso per cápita actual y el esperado, dado el crecimiento de la po-
blación, la diversificación de la economía, la inflación y la generación de 
empleo. Algunas de estas variables se relacionan, por una parte, con los 
cambios en el mercado petrolero ya señalados y, por la otra, con las ca-
racterísticas del petróleo, por ejemplo, la limitada generación de empleo. 

Al aplicar el valor presente para calcular la rentabilidad de las inver-
siones y la trayectoria de la explotación de las reservas, se abandona par-
cialmente el sistema de establecer la expansión de la producción, que 
parte de considerar los precios como factores exógenos dados, a partir de 
los cuales se calcula el crecimiento de la economía mundial y la corres-
pondiente demanda de crudo. Con base en éstos, se infiere la oferta 

11 Difiere esta concepción de ingreso permanente de la aplicada para esterilizar parte de los 
ingresos financieros y fiscales obtenidos de la venta de petróleo y por la renta petrolera.  
En el caso aquí tratado la norma se aplica al definir el horizonte temporal de extracción de 
las reservas para extender su vida de acuerdo a las estrategias de desarrollo económico. El 
carácter de permanente se aplica a la vida del recurso, y la fuente de los ingresos moneta-
rios, y no sólo a éstos, como es el caso de los fondos de estabilización chileno o noruego, 
entre muchos otros. Sobra añadir que este concepto nunca ha existido en la definición de 
la política petrolera de Colombia, México, Brasil o Canadá, por ejemplo, ya que las empre-
sas tratan de extraer a la máxima velocidad, siempre que los precios compensen los costos 
fijos y los corrientes.
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proveniente de los países no miembros de la opep y el remanente o la de-
manda dirigida a la opep y los requerimientos de sus inversiones. El ca-
rácter de oferente residual o de última instancia de la opep que se deriva 
de este método, tiene que ver con su poder de estabilizar los precios, el 
cual resulta de su política y capacidad de mantener un residuo de su ca-
pacidad productiva sin utilizar (Kochhar et al., 2005). El mercado mun-
dial espera que la organización sí invierta lo requerido para garantizar la 
oferta, los precios y la estabilidad económica. El esquema 2.2 presenta la 
racionalidad para determinar la oferta de la opep.

Este método es de corto plazo y falla al aplicarlo en el largo plazo 
para definir, por una parte, las inversiones para expandir la producción y, 
por la otra, el ritmo de extracción y agotamiento de las reservas. En el lar-
go plazo, y desde la perspectiva del ingreso permanente, los precios son 
endógenos, y de ellos se desprenden el crecimiento de la economía, la de-
manda de crudo y los precios “remunerativos” en un horizonte temporal 
determinado, como se detalla en el esquema 2.3, en el cual se ve que  
el cálculo del ingreso permanente parte de los estimativos de ingreso fis-
cal de la opep para establecer la producción de largo plazo y el horizonte 
temporal de vida de las reservas para lograr el precio que considera remu-
nerativo y que garantice los requerimientos fiscales de largo plazo y el in-
greso per cápita. Éste se toma como un parámetro establecido, ponderado 

Fuente: Elaboración propia con base en Ali Aissaoui (2007).

Esquema 2.2. Estimativos de demanda y oferta con formación de precios exógena.
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por el vpn de la producción de crudo per cápita a una tasa real de des-
cuento.12 No es el criterio aplicado en las reformas colombiana y mexica-
na, en donde se aplica no al valor de las reservas y al ritmo de extracción, 
sino al ingreso fiscal derivado de la producción y las exportaciones, los 
montos de las cuales las definen no los gobiernos, sino las empresas in-
versionistas. La diferencia es mayúscula.

Los requerimientos fiscales de los países de la opep varían en una gama 
muy amplia, resultante de las muy diversas características de sus países, 
tanto en el volumen de las reservas y costos de producción, como en tama-
ño y estructura de las economías, dependencia del petróleo, restricciones 
comerciales y de la cuenta de capitales, para no hablar del tamaño y ritmo 
de crecimiento de la población o del pib per cápita. Todos los miembros de 
la opep, así como los países petroleros relevantes, como Colombia y Méxi-
co, tienen metas políticas a observar: estabilidad económica, diversificación 
de la economía, con el múltiple propósito de estimular la creación de acti-
vidades productivas y de exportación no petroleras, ampliar la generación 
de empleo y generar nuevas fuentes de ingreso fiscal para romper la depen-
dencia del gasto público del petróleo. 

12 En este tercer capítulo y en el quinto, estas consideraciones no se aplican al determinar la 
estrategia de producción de petróleo de Colombia y México.

Fuente: Arab Petroleum Investments Corporation (2008).

Esquema 2.3. Estimativos de demanda y oferta con formación endógena de precios.
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La norma de ingreso permanente nacional no es tarea de simple 
instrumentación. Aplicar este concepto en toda la opep implica gran 
coordinación y cooperación entre todos los miembros, tarea compleja, 
dada la diversidad de realidades, necesidades e imponderables, como la 
trayectoria de la demanda, entre los cuales se ha de considerar la polí-
tica de seguridad energética y de contención del calentamiento global. 

Estratégicamente, para los países consumidores, el dilema se plan-
tea así: petróleo más barato y mayor dependencia de la opep o precios 
relativamente superiores, presiones inflacionarias superiores y mayor 
independencia de la opep y de la triple ventaja comparativa que algunos 
de sus miembros tienen: del tamaño de sus reservas, de la calidad de és-
tas, sus bajos costos y la de abundancia de recursos financieros. Todo 
parece indicar un “acomodo”, mediante el diálogo y la cooperación, en 
los términos planteados por algunos líderes políticos, la opep (2013) y 
académicos y analistas del mercado.13 Así como los países consumido-
res reclaman seguridad energética, es decir, seguridad de suministros 
en tiempo y precios adecuados, la opep y los demás productores insis-
ten en la seguridad de la demanda ante la presión por la mitigación del 
calentamiento global y los jugosos subsidios a las tecnologías verdes, 
entre otros. 

En este marco, los precios a los cuales se cumplen los criterios de 
ingreso permanente de corto y largo plazos de los países productores, 
y que se supone esperan lograr los países de la opep, e inviertan lo ne-
cesario para mantener la capacidad subutilizada necesaria para evitar 
grandes choques de precios, resultan, según Abelson (citado por Ais-
soui, 2009), de la interacción de tres elementos centrales: la tecnología, 
los costos de la futura producción, y la política y las políticas de los go-
biernos. En la interseccion de estas tres áreas se inferiría cuál sería el 
precio justo en el que los intereses de todos los participantes en el mer-
cado coincidirían. El esquema 2.4 (citado en Aissoui, 2009) ilustra la 
interrelación de los tres elementos y la significancia de cada uno.

13 Sobre esta necesidad de cooperación para satisfacer prioridades divergentes de producto-
res, importadores y consumidores de petróleo, véanse opep (2013), aie (2012), Watkins 
(2006), Luciani (2011) y Fattouh (2010).

Fuente: Ali Aissaoui (2007)

Esquema 2.4. Elementos que intervienen en la con�guración de los precios.

Tecnología  

Políticas y política 
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La norma de ingreso permanente nacional no es tarea de simple 
instrumentación. Aplicar este concepto en toda la opep implica gran 
coordinación y cooperación entre todos los miembros, tarea compleja, 
dada la diversidad de realidades, necesidades e imponderables, como la 
trayectoria de la demanda, entre los cuales se ha de considerar la polí-
tica de seguridad energética y de contención del calentamiento global. 

Estratégicamente, para los países consumidores, el dilema se plan-
tea así: petróleo más barato y mayor dependencia de la opep o precios 
relativamente superiores, presiones inflacionarias superiores y mayor 
independencia de la opep y de la triple ventaja comparativa que algunos 
de sus miembros tienen: del tamaño de sus reservas, de la calidad de és-
tas, sus bajos costos y la de abundancia de recursos financieros. Todo 
parece indicar un “acomodo”, mediante el diálogo y la cooperación, en 
los términos planteados por algunos líderes políticos, la opep (2013) y 
académicos y analistas del mercado.13 Así como los países consumido-
res reclaman seguridad energética, es decir, seguridad de suministros 
en tiempo y precios adecuados, la opep y los demás productores insis-
ten en la seguridad de la demanda ante la presión por la mitigación del 
calentamiento global y los jugosos subsidios a las tecnologías verdes, 
entre otros. 

En este marco, los precios a los cuales se cumplen los criterios de 
ingreso permanente de corto y largo plazos de los países productores, 
y que se supone esperan lograr los países de la opep, e inviertan lo ne-
cesario para mantener la capacidad subutilizada necesaria para evitar 
grandes choques de precios, resultan, según Abelson (citado por Ais-
soui, 2009), de la interacción de tres elementos centrales: la tecnología, 
los costos de la futura producción, y la política y las políticas de los go-
biernos. En la interseccion de estas tres áreas se inferiría cuál sería el 
precio justo en el que los intereses de todos los participantes en el mer-
cado coincidirían. El esquema 2.4 (citado en Aissoui, 2009) ilustra la 
interrelación de los tres elementos y la significancia de cada uno.

13 Sobre esta necesidad de cooperación para satisfacer prioridades divergentes de producto-
res, importadores y consumidores de petróleo, véanse opep (2013), aie (2012), Watkins 
(2006), Luciani (2011) y Fattouh (2010).

Fuente: Ali Aissaoui (2007)

Esquema 2.4. Elementos que intervienen en la con�guración de los precios.

Tecnología  

Políticas y política 
(políticas �scales y expectativas de ingreso) 

Economía (Costo de la 
nueva producción) 

El desarrollo tecnológico determina los costos de la producción fu-
tura y su rentabilidad, y desde 1973 ha sido un elemento central del 
mercado mundial energético al reducir los costos de producción y la in-
tensidad energética y petrolera de las economías. Predecir su rumbo y 
la intensidad del cambio y de sus efectos es prácticamente imposible, 
si bien es factible inferir a partir de las curvas de costos de producción, 
pero es una aproximación solamente. 

Por otra parte, la tasa de reposición de capital en el sector energé-
tico y en el petrolero, en particular, es lenta, debido a la larga duración 
del capital invertido en producir, transportar, transformar y consumir 
el hidrocarburo. De ahí que la generalización de nuevos métodos pro-
ductivos tarde muchos años y su efecto sobre los precios sea lento. Por 
ejemplo, la existencia del petróleo de lutita (light tight oil) se conocía 
desde hace varias décadas, pero su producción comercial sólo fue via-
ble cuando los precios del crudo subieron por arriba de los 110 dólares 
(constantes de 2010) y la tecnología redujo los costos de su producción 
(iea, 2011: 120); lo mismo sucede desde la demanda, especialmente. 
Aun la considerada como de menor duración y de mayor reemplazo: la 
iluminación interna, las bombillas pueden durar varios años. La vida 
útil de una planta de cemento puede ser de unos cuarenta años y la de 
los vehículos automotores personales entre ocho y doce años, para no 
hablar de los refrigeradores, los edificios o los aviones. Los efectos deri-
vados de esta rígidez de la producción y el consumo de energía afectan 
también las políticas de contención del cambio climático. 
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La economía petrolera, íntimamente relacionada con el cambio tec-
nológico, implica la perspectiva de largo plazo de los costos de produc-
ción de un barril de crudo, los cuales varían de campo a campo y de región 
a región, y según el tipo de crudo: ligero, pesado, ultrapesado, gas líquido 
o líquidos de carbón. Los costos de producción pueden oscilar entre 10 y 
25 dólares el barril para el crudo “convencional” en las regiones más pro-
ductivas, y entre 50 y 130 dólares para los crudos ultrapesados, el gas de 
esquisto (gas de lutita o gas pizarra), etc. Finalmente, la política y las polí-
ticas abarcan una gama amplia de criterios relacionados con las expectati-
vas de ingreso fiscal y crecimiento de las economías, el ingreso per cápita, 
así como la estabilidad social y política de los países, además de sus prio-
ridades en política internacional, como lo sugieren Mabro (2003), Ais-
saoui (2008; 2012), Luciani (2011), entre otros. 

En el tercer capítulo examinaremos cómo actúan el cambio tecno-
lógico, la política y la economía en la estructura de la oferta y de la de-
manda. En la sección siguiente expondremos los costos de renovación de 
reservas y la trayectoria que este proceso ha tenido en el largo plazo, la 
que ilustra el peso de las reservas de algunos miembros de la opep.

La escalada de los costos de adición de reservas en los últimos años

Todas las agencias del ramo (gubernamentales como la eia de Estados 
Unidos), multilaterales (como la aie de la ocde) o privadas (como el 
Council of Foreign Affairs, o el American Oil Institute), estiman los 
efectos sobre los precios y la economía si la opep decidiera no expandir 
la capacidad productiva al ritmo necesario para satisfacer la demanda, 
además de financiar una capacidad no utilizada, de unos seis millones 
de barriles diarios a un costo de unos 72 mil millones de dólares, cuyo 
costo de oportunidad a una tasa de interés del 2% anual14 daría unos mil 
quinientos millones de dólares. Para que los países miembros realicen 
esas inversiones e incurran en los costos de estabilización del merca-
do, reclaman precios remunerativos y seguridad de la demanda. Unos 

14 Es la tasa de interés probable en el mediano plazo, según las previsiones del fmi (2014) en 
la reciente actualización del World Economic Outlook de abril de 2014 (fmi, weo, 2014, 
en <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2014/update/01/>).
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y otros están relacionados o afectados por los costos de las inversiones 
requeridas. 

Los costos de añadir reservas y capacidad productiva se han incre-
mentado con el paso a campos menos grandes y de mayor complejidad 
geológica, y por las recurrentes alzas en las tasas de interés y caídas de 
los créditos. En los últimos diez años, los costos de desarrollar la capaci-
dad productiva han crecido sustancialmente por varios factores, entre los 
más relevantes se hallan los costos de los materiales, el personal, el equi-
po y los servicios, todo lo cual afecta directamente a los precios del crudo 
y las operaciones de exploración y desarrollo. El desarrollo de los campos 
más complejos y distantes exige tecnologías más intensivas en energía, la 
construcción de infraestructura, no sólo de la directamente relacionada 
con el desarrollo de los campos, sino con el transporte del crudo a los cen-
tros de procesamiento o a los puertos de exportación. 

Por otra parte, la producción de los nuevos pozos puede ser menor. 
Si bien la tecnología (ya sean mejoramientos marginales en tecnologías 
existentes y en operación, ya sean cambios radicales o totalmente nuevas 
tecnologías) permite extraer más crudo de campos ya cerrados o en de-
clive, o desarrollar nuevas áreas, el mar profundo o los polos, o explorar 
nuevos productos como el petróleo de lutita. El índice de costos de inver-
sión por barril adicional de producción subió de cien dólares en el 2000 
a 260 en 2010. Uno de los asuntos relevantes en esta escalada es el de 
los equipos de perforación, cuyo empleo —sólo entre 2009 y 2012— se 
multiplicó en un 50%, elevando el precio de su alquiler aún más (Hubert 
Data Bases, 2013; iea, 2011). 

Las reservas de la opep son las de menores costos. Por ejemplo, bp y 
la Corporación Nacional de Petróleo de China planean ampliar la pro-
ducción del campo Ruamila en Iraq en 2.8 millones de barriles al día, a 
un costo de ocho mil dólares por barril. Similares costos arrojan los pro-
yectos del campo Upper Zakum en Abu Dahbi; mientras que uno de los 
proyectos de inversión en crudos pesados en Arabia Saudita arroja un 
costo de quince mil dólares el barril. 

Por otra parte, los costos de añadir un barril a la capacidad producti-
va en aguas profundas oscila entre 40 y 80 mil dólares el barril, rango en 
el cual se ubicarían los proyectos señalados como promisorios para la in-
versión privada en la reciente reforma energética mexicana. 
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Para las empresas privadas y para los países que explotan el petróleo 
con miras comerciales, según la iea, los criterios para sostener una inver-
sión de largo plazo son garantizar un ingreso que cubra la recuperación 
del capital, los costos corrientes, los impuestos y las regalías, así como una 
tasa media de rentabilidad. La iea calcula precios entre 70 y 90 dólares el 
barril y, si se excluyen los impuestos y regalías, los costos de equilibrio ron-
darían los 40 dólares el barril. Para aguas profundas, ese costo es superior. 

En su modelo para la previsión de los precios del petróleo y su im-
pacto en las economías de sus miembros y del mundo en general, la 
Agencia Internacional de Energía (iea, 2011) calcula la trayectoria de 
los costos de ampliar la producción. Para cada región estima los factores 
de inflación de precios, relacionados con las cotizaciones del crudo, los 
factores regionales de la inflación de costos que simulan el agotamiento 
de los recursos y las curvas de aprendizaje tecnológico, para así calcular 
los costos, anualmente, para todas las regiones y tipos de crudo iea. Es-
tos importes, asegura la iea (2011: 141), constituyen parámetros para 
el modelo de oferta de petróleo. De estos cálculos se desprende, además 
de la subida de los costos, la brecha en productividad que separa a los 
países del Medio Oriente y Norte de África (mena, por sus siglas en in-
glés) y el resto de países productores, incluida América Latina. Con base 
en los datos presentados por el documento citado de la iea, hemos es-
timado la trayectoria de los costos de la nueva producción entre 2010 y 
2035 (cuadro  2.1). 

En el mundo, los costos de equilibrio crecen en general en un 16%, 
pero varían de región a región. Uno de los mayores incrementos en  
ese período se registra en América Latina, en donde los intereses de las 
empresas se han desplazado a explorar en aguas profundas, como en 
Brasil y México, el primero con grandes hallazgos; el segundo, con po-
bres resultados a la fecha, por lo que se colige de los más recientes infor-
mes sobre producción de petróleo crudo en campos seleccionados hasta 
junio de 2014 (Pemex Exploración y Producción, 2014).

Los precios actuales superan con creces los costos de amortización 
de las inversiones en exploración y desarrollo, así como los de produc-
ción, transporte y las tasas normales de rentabilidad de las inversiones, 
excluidos los impuestos y las regalías. La diferencia entre costos y precios 
genera la importante renta petrolera, capturada total o parcialmente por 
los gobiernos, según el régimen de propiedad en impuestos y regalías, y 
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de contratación con las empresas, así como en las utilidades para las em-
presas privadas. En el horizonte de largo plazo presentado por las agen-
cias especializadas, el panorama es de subida de costos y de precios del 
petróleo, frente a un importante crecimiento del consumo, no obstante 
las políticas de diversificación de fuentes energéticas. También se vislum-
bra intensificación de la dependencia de la oferta de la opep.

Cuadro 2.1. Producción* y costos** de equilibrio de la producción proyectada 2012-2035

Región Concepto 2012 2035

Resto de la OCDE
Costo 42 48

producción 10 8

Latinoamérica
Costo 35 52

producción 10 14

Resto de África
Costo 42 41

producción 6 7

Asia
Costo 27 35

producción 5 6.5

OCDE América
Costo 31 32

producción 27 30

Europa/Eurasia
Costo 23 31

producción 27 34

Medio Oriente
Costo 11 13

producción 42 59

* Millones de barriles de petróleo crudo equivalente.
** Dólares de 2010 por barril de petróleo crudo equivalente. 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de IEA (2011).

La adición de reservas. Algunos conceptos

La adición de reservas toma lugar a ritmo irregular y ocurre a saltos, 
cuando se tienen grandes descubrimientos, como los ocurridos en Esta-
dos Unidos a principios del siglo xx, en el Medio Oriente algo después 
y, más recientemente, en Alberta, Canadá, el Mar del Norte (descubier-
to en 1969, la extracción inició en 1975), Cantarell en México (descu-
bierto en 1971, entró en producción en 1979) (Pemex, 2014) o Cusiana 
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y Cupiagua en Colombia a fines de la década de 1980 han implicado 
aumentos súbitos en las reservas. La adición de reservas está condicio-
nada por diversos factores de orden macroeconómico, no necesaria ni 
exclusivamente relacionados con el equilibrio de los mercados petrole-
ro y energético de corto plazo; asimismo, se vincula con los precios del 
crudo y las tasas de interés. Si se esperan tasas de interés de largo plazo 
altas, la propensión a invertir en exploración petrolera disminuye y se 
eleva cuando los precios previstos son elevados y las tasas bajas, como 
en la actualidad. 

En un escenario de aparente abundancia de crudo, las decisiones de 
invertir en exploración y desarrollo para ampliar las reservas probadas, de-
penden, en primer lugar, de las perspectivas de precios para el largo y media-
no plazos, la disponibilidad oportuna de capital en condiciones rentables,  
la ubicación de los yacimientos, su calidad, y las condiciones geológicas, 
económicas y políticas de su extracción. Consideradas estas circunstan-
cias, los modelos en boga expresan la adición de reservas en una función 
de oferta que se desplaza hacia afuera, ya que, al aumentar las reservas 
probadas, se reduce la presión sobre los precios. Los precios pueden caer 
también por los cambios tecnológicos que ocurran a lo largo del perío-
do de gestación del proyecto, los trabajos de exploración y desarrollo de 
los campos, y la salida al mercado del primer barril de crudo, un espacio 
temporal que puede durar diez años. Es menor el espacio de recupera-
ción de reservas de campos maduros, en los que las nuevas tecnologías 
y los precios altos vuelven rentable retomar su explotación, como ocurre 
actualmente en México y Colombia. La curva de oferta se desplaza hacia 
la izquierda, debido al agotamiento de las reservas en los campos en uso. 
Los modelos incorporan las reservas como una función del tiempo y, para 
simplificar los cálculos, suponen precios del crudo constantes y el total 
de reservas disponibles como dato dado y fijo, no alterable por la trayec-
toria de la economía.15 Dos problemas no totalmente resueltos se deri-
van de esta aproximación: por una parte, que el valor de las reservas y su 

15 Según Smith y Paddock (1984) y Watking (2006), la estimación de la oferta de petróleo 
se compone de dos grandes modelos: uno que estudia la exploración y estima sus resulta-
dos y efectos en términos de volumen y comerciabilidad de las reservas encontradas; y otro 
que analiza la producción y el costo de extraer y transportar estos nuevos recursos. Ambos 
enfrentan el problema de calcular exactamente el volumen y calidad de las reservas y el im-
pacto del cambio técnico. 
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comerciabilidad se infieren luego del descubrimiento y, por la otra, que el 
volumen total y cierto del petróleo descubierto y su tasa de recuperación 
sólo se conocen cuando el campo o el pozo se cierran, decisión que depen-
de de los precios y la tecnología vigente para toda la cadena productiva. El 
valor de las reservas depende también del tipo de yacimiento (qué tan cos-
tosa es la extracción, por complejidad geológica derivada de la estructura 
de los yacimientos), de la calidad del crudo y de la distancia a los puertos 
de exportación y a los centros de consumo interno y la rentabilidad de las 
inversiones de los precios en el momento de la venta. Todos estos facto-
res determinan el costo del petróleo, la rentabilidad de las inversiones y la 
tasa de recuperación, además de que sirven de base para las negociaciones 
sobre los términos de los contratos; para calcular la renta petrolera, el in-
greso fiscal y para la declaración de las reservas de propiedad de las em-
presas en sus balances e informes a la bolsa. Estos datos son base para las 
operaciones de “adquisición de reservas”, la estrategia de las empresas de 
ampliar su patrimonio sin incurrir en el riesgo de la exploración. De estas 
premisas y de los costos de adición de reservas en aguas profundas mexi-
canas es factible que las condiciones contractuales que debe ofrecer Mé-
xico a los inversionistas privados, nacionales y externos han de ser muy 
atractivas para que lleguen las inversiones, por lo cual los ingresos fiscales 
futuros por barril producido serán inferiores a los actuales y la trayectoria 
de las regalías que ha captado el gobierno colombiano desde la puesta en 
venta de acciones de Ecopetrol lo sugiere, como se ilustra en el quinto ca-
pítulo. A menores los precios mayores son los estímulos que los inversio-
nistas privados demandan.

Numerosos modelos se han estructurado para, en primer lugar, es-
tablecer la ruta del agotamiento de las reservas probadas y de la valora-
ción de las inversiones que demande la exploración para añadir nuevas. 
Los más conocidos son, en primer lugar, el modelo creado por Hubert, 
que diera nacimiento al famoso Pico de Hubert, seguido por el modelo 
de Hotelling (apéndice 2.2 de este capítulo). 

No se han confirmado las hipótesis de los modelos anteriores, espe-
cialmente el de Hubert, que vaticina el agotamiento de las reservas en un 
futuro no lejano. Hubert parte del supuesto de reservas finitas, últimas, 
precios y tecnologías constantes. La vida de las reservas, desde el inicio 
de la producción hasta su agotamiento, se modela en una forma regu-
lar de campana, con base en la producción acumulada. Muchos autores  
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han realizado nuevos modelos de predicción de agotamiento de las re-
servas de pozos particulares, de las de países y de las globales con resul-
tados inciertos por las numerosas variables no predecibles con mediana 
exactitud (Cleveland y Kaufmann, 1990; Ryan, 1966), y continúan el 
análisis de la vida y uso de las reservas e intentan métodos para estable-
cer el potencial por descubrir, los costos de exploración y el valor pre-
sente neto de sus rendimientos. Hasta el momento, no se dispone de 
proyecciones de reservas, salvo de los cálculos sobre la vida útil de las ac-
tualmente comprobadas, asumiendo como constante la tasa de extrac-
ción y las demás variables. 

Para las empresas, un criterio central para tomar la decisión de dón-
de, cuánto y cuándo invertir ha sido y es diversificar el portafolio, con lo 
cual, si hay condiciones de rentabilidad normal, buscan constantemente 
nuevas áreas de inversión. Conviene poner de relieve lo desarrollado en el 
primer capítulo, ya que, a partir del derrumbe de la Unión Soviética y de 
las reformas económicas en China y la opep, las razones geopolíticas para 
diversificar geográficamente las inversiones en exploración, cedieron par-
cialmente el paso a los criterios de orden económico. Actualmente, la po-
lítica de inversiones en exploración y producción parecería que conjunta 
en una sola las estrategias de diversificación de portafolios y la geopolíti-
ca (de los gobiernos) de garantizar la seguridad en el suministro de cru-
do en términos de precios y regularidad. La política de diversificación de 
portafolios de las empresas combina las inversiones aguas arriba y la ad-
quisición de reservas ya probadas, en cualquier parte del mundo. En este 
sentido, puede ser factible que Pemex, una vez reformado, compre reser-
vas en el exterior, diversifique su portafolio y amplíe su patrimonio, sin 
que se añadan reservas en el territorio mexicano, con lo cual ni la vida útil 
de las reservas del país se prolongaría ni la autonomía y seguridad energé-
ticas se garantizarían. Esta estrategia la ha seguido Ecopetrol y, por ello, 
la vida útil de las reservas colombianas ha crecido marginalmente y me-
nos que la producción. 

La evolución de las reservas en perspectiva de largos ciclos

No es fácil obtener datos confiables sobre las reservas mundiales de pe-
tróleo previas a 1960. En 1950, las reservas mundiales no sumaban cien 
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mil millones de barriles. Después de la Segunda Guerra Mundial, la de-
manda generada por el formidable crecimiento de la economía mundial y 
la aparición de nuevas actividades, como la producción de polímeros para 
la industria plástica y la producción de sintéticos, aunada a la explosión 
de la producción de automóviles,  exigió la expansión de las reservas, y ya 
en 1960 se habían cuadruplicado; hacia 1970 se habían octuplicado. La 
expansión acelerada tomó lugar en el Medio Oriente por la riqueza de los 
yacimientos, los bajos costos de adición de capacidad productiva y la ge-
nerosidad de las concesiones. En ese período, las inversiones en explora-
ción marcaron un notorio contraste entre las inversiones realizadas entre 
1952 y 1973, en Estados Unidos, en donde se destinaron 91 mil millones 
de dólares, de un total de 137 mil millones, mientras al Medio Oriente se 
destinaron seis mil millones (Parra, 2004). El cuadro 2.2 ilustra el creci-
miento de las reservas entre 1950 y 2012, el avance de las reservas de los 
países de la opep y el retroceso de Estados Unidos, el único país que en 
1950 tenía reservas de alguna magnitud, fuera del Medio Oriente, Vene-
zuela y México.

Sólo las grandes distancias que separan el Medio Oriente de los 
grandes centros de consumo, las políticas de control del mercado y de se-
guridad nacional de los países desarrollados durante la guerra fría y de 
autonomía de los que están en desarrollo, permitieron entre 1950 y 1973, 
que campos menos productivos y rentables como los de Estados Unidos, 
pudieran producir y sobrevivir en el mercado. Luego de 1973, su perma-
nencia y el crecimiento de su participación en el mercado lo auspiciaron 
las políticas de control de oferta y precios de la opep, además de la divi-
sión del mercado según las líneas de la guerra fría. 

Entre 1960 y 2013, las reservas de crudo crecieron de doscientos mil 
millones a 1.7 billones de barriles, es decir, una tasa acumulada de 743%, 
lo que para ese lapso de 54 años arroja un ritmo anual promedio de 13.8% 
anual. Las reservas de la opep se expandieron al 9% anual promedio, 
mientras las de los países no pertenecientes a la opep lo hicieron al 7.7% 
(cuadro 2.3). La participación en las reservas mundiales de la opep, en ese 
lapso de tiempo, ascendió de 72 al 82%, lo cual confirma la supremacía de 
la organización en el suministro de crudo.

Uno de los más importantes desarrollos desde 1971, cuando la opep 
tomó el control de sus reservas y la estabilización de los precios a niveles 
considerados remunerativos, fue el surgimiento de nuevos proveedores, 
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desarrollo en el que tuvo un papel importante el cambio técnico impulsado 
por los precios altos, sostenidos durante un tiempo considerable. Se aba-
rataron la exploración y la extracción, asimismo se tornaron rentables los 
yacimientos que ya no lo eran con los deprimidos precios prevalecientes  
antes de 1971. Por otra parte, la tecnología avanzó también para reducir 
el consumo y aminorar la intensidad petrolera del pib, al tiempo que ele-
vó la eficiencia en su uso, con lo cual cayó la elasticidad precio e ingreso de  
la demanda. 

El ahorro de petróleo y su sustitución son objetivos de largo plazo de 
la opep y de las economías en general, por ser éste un costo que afecta el 
ingreso disponible de los hogares y eleva los costos productivos. Pero no 
resulta de forma automática, como se desprende de la trayectoria de la 
economía mundial altamente intensiva en petróleo y energía, desde prin-
cipios del siglo xx a la fecha. En este nuevo marco económico y político, 
surgieron nuevos productores y nuevos países dueños de reservas, como 
se desprende del cuadro 2.3.

Con los nuevos umbrales de precios, Colombia y México, países pio-
neros en la actividad petrolera en Latinoamérica, recuperaron la capa-
cidad de exportar. La entrada en producción, en 1976, de Cantarell, el 
megacampo de entre 17 y 20 mil millones de barriles de crudo, mar-
có una nueva etapa del papel del petróleo en la economía mexicana, tal 
como lo hicieran para Colombia y, si bien en menor medida, los campos 
de Caño Limón, Cusiana y Cupiagua en los años ochenta y principios de 
los noventa. Estos descubrimientos coincidieron con la instrumentación 
del modelo liberal de oferta, centrado en las exportaciones, con lo cual, 
de ser factor de desarrollo, el petróleo devino, en ambos países, en fuen-
te de divisas y recursos fiscales, como cualesquier otra materia prima 
(tema del que se ahondará en el tercer capítulo). Aquí resulta oportuna 
una reflexión respecto del rápido ascenso y declive de las reservas mexi-
canas a raíz del hallazgo de Cantarell. En los primeros anuncios sobre el 
potencial de dicho yacimiento, interfirieron intereses políticos con miras 
a elevar el potencial de la economía y su capacidad de endeudamiento, 
motivo por el cual se exageraron. En dos ocasiones (1998 y 2002), por 
exigencias de auditorías externas, se revisaron los estimativos de reservas 
probadas y se redujeron en un total de 27.7 miles de millones de barriles. 
Esta merma implicó una caída del 58% respecto de las reservas publica-
das en 1997, que ascendieron a 47.8 miles de millones. Por supuesto que 
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II. Las fuerzas determinantes en la formación de los precios del petróleo en el mercado internacional

no se perdieron ni eliminaron totalmente. Pasaron unas a reservas pro-
bables y otras a posibles, a la espera de mejores tiempos, precios superio-
res y tecnologías que permitan explotarlas.

La expansión de las reservas ocurrió en períodos de gran crecimiento  
de la economía mundial, del consumo y, por ende, de la producción de pe-
tróleo. Estas últimas variables han decaído relativamente. La adición de 
reservas superó con creces la extracción posterior, recurriendo durante dé-
cadas a los vaticinios de Hotelling, Hubert y los desarrollos teóricos pos-
teriores. El crecimiento de las reservas probadas significa que hubo una 
muy dinámica adición de éstas (la trayectoria de la reposición del recurso 
se detalla en el cuadro  2.4). La tasa mundial de reposición, medida como 
la razón de las reservas extraídas anualmente, es decir, la producción mun-
dial y las reservas añadidas, fue de 113%, lo que se traduce en que se aña-
dieron más reservas que las consumidas. Esa tasa alta responde, en buena 
medida, a la actividad e inversiones en exploración de la opep, la cual, en 
conjunto, agregó reservas en un 226% superiores a las que extrajo. 

Cabe añadir que tanto Colombia como México añadieron reservas, 
pero a una tasa muy inferior (sólo al 20.2 y 24.5%, respectivamente), lo 
que significó que no lograron mantener la vida útil de esta riqueza nacio-
nal y que marcaron un déficit superior al 80%, no obstante los megacam-
pos descubiertos en los dos países. 

Cuadro 2.4. Trayectoria de la actividad exploratoria: reservas consumidas, añadidas y tasa de 
reposición, 1960-2013

Concepto Mundial Colombia México OPEP

*Reservas al 31 de diciembre 2013 (A) 1489.9 2.4 10.1 1206.2

*Reservas al 31 de diciembre 1960 (b) 291.2 0.8 2.3 208.7

*Reservas añadidas entre 1960 y 2012 
C=(A-b)

1198.7 1.6 7.8 997.5

*Reservas extraídas entre 1961  
y 2013 (D)

1080.0 7.6 38.2 451.3

*Total de reservas encontradas 1960-
2012 (C+D)

2278.7 9.2 46.0 1448.9

**Tasa de reposición de reservas 
F=(C/D)*100

111.0 21.5 20.5 221.0

* Miles de millones de barriles.
**porcentaje.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de la OPEP (2014).
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La adición de las reservas y la prolongación 
de su vida útil. ¿Se equivocó Hubert? 

El mantenimiento de la vida útil de las reservas de petróleo parece un 
objetivo estratégico, que aplican tanto empresas como países producto-
res, en razón de su carácter de materia prima estratégica. No desconoce-
mos los cambios en la estructura del mercado energético con la aparición 
de nuevas fuentes renovables, no renovables y verdes. No obstante, to-
das las proyecciones disponibles hasta ahora presentan el petróleo como 
fuente de energía primaria importante y la de mayor peso en el trans-
porte. La seguridad energética de largo plazo depende de la adición de 
reservas (por lo menos al ritmo de la extracción) y anotan que para ello 
los países y las empresas tienen que invertir en exploración y desarrollo, 
al menos el 20% del valor bruto de la producción (Auty, 1993). Ni Co-
lombia ni México han cumplido este requisito (Puyana, 2012; 2009). 

De las cifras presentadas en el cuadro 2.4, queda claro que, en el 
mundo, se añadieron reservas a un ritmo superior a la extracción, de lo 
cual se deduce que la disponibilidad de las reservas es hoy superior  
a la calculada en 1960. La disponibilidad de las reservas que en 1973 se 
calculaba en sólo 29 años, resultaba de sobreexplotación y no adición de 
nuevos campos productivos, lo cual implicó una caída de la vida útil  
del recurso del 29% entre 1960 y 1972. Esa drástica reducción de la dis-
ponibilidad de crudo, frente a las tasas de crecimiento del consumo, se 
interpretó como la confirmación de las teorías de Hubert y de Hotelling 
sobre el pico de producción y el irrefrenable agotamiento total de esa 
fuente de energía e impulsó políticas de preservación de sus propias re-
servas en Estados Unidos y ampliación de la producción en otros países. 
Después de 1973, y como respuesta a los choques de precios, se desace-
leró el consumo y se activó la exploración y la renovación de reservas y 
producción; además de que Estados Unidos impuso la prohibición a las 
exportaciones de petróleo y gas licuado de petróleo, la cual sigue en vi-
gor. Los precios altos detonaron la investigación y el desarrollo de tecno-
logías que afectaron las actividades aguas arribas y aguas abajo, cuyo 
resultado fue postergar el agotamiento total. En la gráfica  2.3 se ilustra 
la evolución de la disponibilidad de petróleo, expresada en años de dura-
ción de las reservas, calculado como el cociente de las reservas disponi-
bles en un año por la producción de ese mismo año. Resalta, nuevamente, 
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II. Las fuerzas determinantes en la formación de los precios del petróleo en el mercado internacional

el peso de la opep y su capacidad de añadir reservas, que refleja sus ven-
tajosas condiciones naturales, en términos de volumen de reservas, bajos 
costos de producción, desarrollo y disponibilidad de recursos financie-
ros. Colombia y México revelan una adición espasmódica de reservas, 
pero en general una tendencia a la baja.

Para la estrategia de mantenimiento de la capacidad productiva y la 
decisión sobre el ritmo de extracción y de adición de reservas se da un 
dato relevante, quizás el de más importancia: es el monto de las recupe-
rables, esto es, las clasificables como explotables en un  futuro no muy 
remoto. Su cálculo es una aproximación, por las incertidumbres geoló-
gica y económica existentes. Las reservas recuperables, según estudios 
geológicos de agencias especializadas, se estimaron en 2011 en unos 5.5 
billones de barriles, de los cuales las probadas representaron un tercio 
(o sea, 1.8 billones de barriles) y cerca de 1.3 billones corresponderían 
a reservas recuperables convencionales y unos 2.7 billones a recupera-
bles no convencionales, que incluyen crudo extrapesado y aceite keroseno 
(iea, 2011: 121). De estas estimaciones, se desprende que, al ritmo ac-
tual de extracción, las reservas recuperables garantizarían cómodamente 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de la OPEP (2013).

Grá�ca 2.3. Evolución de la disponibilidad de petróleo (años de vida de las reservas probadas): 
México, Colombia, OPEP, No OPEP y Mundo, 1960-2012.
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el consumo por varios años, mejor dicho décadas, adicionales a las seis 
que garantizarían las reservas probadas actuales. 

***

Luego de analizar los factores presentes en la formación de los precios 
del petróleo, la racionalidad económica y política detrás de las decisio-
nes de inversión para expandir la capacidad productiva y de escrutar la 
trayectoria de las reservas, en el presente capítulo se presentaron los mo-
delos de oferta derivados de los trabajos pioneros en el tema y su poco 
valor predictivo, para introducir al lector a la problemática que enfren-
tan Colombia y México, países cuyo potencial petrolero no los ubica en 
el cuadro de los grandes jugadores, pero sí como carentes de capacidad 
para incidir en los precios del mercado y en las decisiones de los grandes 
productores petroleros o de las poderosas multinacionales del ramo. En 
este incierto escenario —impredecible por los cambios tecnológicos— 
la oferta y la demanda crean una compleja relación de actores y una tu-
pida red de nexos asimétricos que se retroalimentan incrementalmente 
y afectan discriminadamente todas las economías del mundo.
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2.2. El modelo de Hotelling

El modelo de Hotelling de extracción de recursos ha sido analizado, 
interpretado y reinterpretado en múltiples ocasiones. En este apéndice, 
basado en Lin et al. (2008), se exponen las principales características del 
modelo, así como el análisis de por qué los precios del petróleo no han 
seguido las predicciones de ese modelo.

El modelo básico de Hotelling de extracción de recursos no reno-
vables predice que el precio sombra del stock del recurso, que es una 
medida de escasez, crecerá al ritmo de la tasa de interés (regla de Ho-
telling). En un mercado de recursos naturales perfectamente competi-
tivo, la regla de Hotelling implica que el precio de mercado, menos el 
costo marginal, debe crecer pari passu con la tasa de interés; entonces 
el precio del recurso se incrementaría si el costo marginal se mantiene 
constante. 

Se supone un mercado de recursos competitivo y que las firmas son 
tomadoras de precios, lo cual equivale a suponer que alguien tiene los de-
rechos de propiedad y fija las cotizaciones. El problema, entonces, es esta-
blecer el ritmo de extracción del recurso para maximizar el valor presente, 
descontado del flujo de beneficios netos, ya que hay un stock inicial cono-
cido y una relación entre la extracción de los recursos y el acervo de reser-
vas, siempre y cuando tanto la extracción como el acopio sean positivos.
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Donde: 
t= tiempo tϵ [0,infinito]
P(t)= Precio de mercado en el tiempo t.
S(t)= Stock de reservas en el tiempo t.
S(0)= Stock inicial dado
E(t)= oferta del recurso en el tiempo t (flujo de extracción del recur-

so por unidad de tiempo en el tiempo t)
D(P,t)= función de demanda en el tiempo t, cuando el precio de 

mercado es P.

En cada t, el precio actúa para igualar oferta y demanda: 
U(·,·)= beneficio total que se deriva del consumo del recurso en el 

tiempo t.
C= Costo de extracción, dado por S,E,t… C(S,E,t)
ρ= Tasa de interés competitiva
p(t)= valor presente no negativo del precio sombra,16 midiendo el 

valor de una unidad de reserva en el tiempo t; también llamado costo de 
usuario marginal, renta de escasez o renta dinámica.

Las condiciones de primer orden obtenidas:

1. En cada unidad de tiempo, el precio sombra debe ser igual al precio 
de mercado competitivo, menos el costo marginal de extracción, 
condición necesaria para asegurar optimalidad estática en cada pun-
to del tiempo.

2. Establece cómo el precio sombra debe cambiar en el tiempo; condi-
ciones 1 y 2 garantizan optimalidad sobre todos los subperíodos 
finitos.

16 Precio sombra es el hipotético que tendría un bien en condiciones de competencia perfecta. 
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3. Condición de transversalidad para que la solución sea dinámica-
mente óptima durante todo el horizonte infinito.

Para resolver el problema de las trayectorias de la extracción y de los 
precios de mercado, se realizan supuestos, en particular en la función de 
costo C(S,E,t):

A1. Separa la función de costos en dos términos que se multiplican:

                          componente independiente del tiempo de la extracción 
de costo, representa los costos en ausencia de cambio tecnológico.

h (t) es el componente que varía con el tiempo, debido a los cambios 
tecnológicos. Es denominado cost shifter.

A2. Efectos de acervos negativos:
Tanto el costo total como el costo marginal disminuyen con la canti-

dad de reservas que se queda en el suelo. 

Cuanto menor sea h(t), menores serán los costos de extracción y ma-
yor el nivel de tecnología. Cuando la función de costos se mueve hacia 
abajo, el progreso tecnológico ha ocurrido.

Suponiendo que haya progreso tecnológico endógeno para mante-
ner el nivel de precios a un nivel constante, ¿cómo sería la trayectoria de 
tecnología inducida por h(t) si mantiene la trayectoria del precio de mer-
cado constante?

 a) Benchmark case: Sin efectos en el stock
Proposición 1.
Bajo A1. Cuando los costos de extracción no son cero, no dependen del 
stock de reservas y son lineales en la tasa de extracción; entonces, para 
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mantener el precio de mercado constante, la tasa de crecimiento en la 
tecnología inducida por h(t) debe ser negativa:

Si el costo marginal de extracción es constante en el tiempo, apli-
cando el efecto de la escasez, el precio del mercado crece a una tasa 
menor que la tasa de descuento. Si el cambio tecnológico hace que dis-
minuyan los costos marginales de extracción, es posible que este efec-
to domine el efecto de la escasez, especialmente al inicio del período. 
Posteriormente, el efecto de escasez podría llevar al aumento de los 
precios.

 b) Caso base: Efectos simples en el stock
Para examinar la evolución del progreso tecnológico endógeno que 
mantenga un precio de mercado constante en presencia de efectos de 
stock, se usa una función de costo simple que los muestra. Se supone 
que la función:

B1. Efecto de stock simple. 
Los costos de extracción son lineales en la extracción E y exponencia-

les en el stock de reservas S. 

El componente exponencial es una función de costos en el que inter-
viene un parámetro del efecto stock, σ, que mide la dependencia del costo 
del stock de reservas, cuanto mayor es σ hay mayor dependencia. 

Con soporte empírico se llega a una tasa de crecimiento del efecto 
stock, g, que se define como una tasa de crecimiento del stock dependien-
te de la función de costos.

Así se llega al Lema 2:
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i) La tasa de crecimiento del efecto stock, g, es igual al efecto relativo 
del stock:

ii) La tasa de crecimiento del efecto stock, g, es también proporcional a 
los efectos stock del parámetro 

B2. Demanda estacionaria. 

Bajo B2, el nivel de extracción E(t) será constante y las reservas en el 
tiempo t serán:

El recurso es agotado en el tiempo T.

Para el lema 2, cuando los precios son constantes, el efecto stock cre-
ce a una tasa g(t) que también es constante. 

El progreso tecnológico debe evolucionar para bajar la función de 
costos, tal como ya decía la primera proposición.

Proposición 3.
Bajo A1, A2, B1 y B2, la tasa de crecimiento de la tecnología inducida 
por h(t) que mantiene el precio del mercado constante es negativa:
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Resultado similar a la Proposición 1, pero las trayectorias de E(t) y 
S(t) son diferentes en presencia de efectos de stock, por lo que el valor de 
h(t) puede ser diferente también, y está dada por:

Corolario 4.
Bajo A1, A2, B1 y B2, h(t) que mantendría precios constantes está dado 
por:

donde

La figura 1 presenta una simulación de las trayectorias de h(t) que 
mantiene un precio constante en el mercado.

Las trayectorias del costo marginal y del precio sombra se observan 
en las figuras 2.2 y 2.3.

Fuente: Lin et al. (2008).

Figura 2.1. Cost shifter para el petróleo bajo un efecto stock simple.
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Fuente: Lin et al. (2008).

Figura 2.2. Costo marginal para el petróleo bajo un efecto stock simple.
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Fuente: Lin et al. (2008).

Figura 2.3. Precio sombra para el petróleo bajo un efecto stock simple
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103

El tiempo en el que el stock se agota, varía de acuerdo al stock inicial, 
pues éste se ubica entre 1.7 y 2.5 trillones de barriles, se calcula que las 
reservas se agotarán entre 2040 y 2075.

 c) Caso general de costo y demanda completamente flexibles
Aquí se examina el progreso tecnológico endógeno, con mínimas res-
tricciones en la función de costo y sin restricciones en demanda. Sólo 
considera supuestos A1 y A2.

Proposición 5.
Bajo A1 y A2, la tasa de crecimiento de h(t) que mantiene precios cons-
tantes, está dada por:

Aquí el signo no será invariablemente negativo, sino que depende-
rá de los valores de los parámetros y de su forma funcional. El signo 
del último término depende de la convexidad o concavidad de la fun-
ción de costes respecto de la extracción y la tasa de crecimiento de la 
demanda.

Entonces, el progreso tecnológico no necesariamente tiene que evo-
lucionar continuamente para bajar la función de costos para mantener 
los precios constantes.
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Introducción

En la lógica del segundo capítulo (esquema 2.2), se analizan los fac-
tores que intervienen en la determinación de la oferta y la demanda de 
petróleo, en el corto y mediano plazos. En nuestra perspectiva, un com-
ponente central (y de largo plazo) que condiciona la oferta es la evolución 
de las reservas y las decisiones de inversión de empresas y gobiernos para 
mantener su vida útil y la capacidad productiva instalada. Actúan en el 
corto plazo, por una parte, la capacidad instalada no usada, a la cual nos 
referimos en el segundo capítulo y, por la otra, sucesos políticos y climá-
ticos, o accidentes en los campos. Los determinantes de la demanda se 
vinculan con la dinámica y los cambios estructurales de la economía y de 
la población. Tanto la oferta como la demanda responden al cambio tec-
nológico, a decisiones políticas, y a los estímulos creados para lograr sus 
objetivos. Dos ingredientes de relevancia relativamente reciente afectan 
el ritmo y la estructura de la producción y del consumo de petróleo, a los 
que es necesario considerar de modo independiente para proponer un 
panorama del complejo y mutante mundo petrolero. Se trata, por una 
parte, de la política de seguridad energética y las acciones emprendidas 
—desde prácticamente los años setenta— por los países desarrollados 
y los en desarrollo, importadores netos para enfrentarla y, por la otra, el 
cambio climático, de cuyo origen antropogénico, por el uso de combus-
tibles fósiles, hay cada vez menos dudas. Últimamente se han conjugado 
ambos factores para fortalecer las políticas de fomento a las energías ver-
des. Sumados a estos elementos, es necesario considerar los reclamos de 
los productores, de seguridad de la demanda para realizar las ingentes 

economia-petrolera.indd   103 11/18/14   4:15 PM

© Flacso México



104

La economía petrolera en un mercado politizado y global. México y Colombia

inversiones necesarias para mantener la fluidez de la oferta que la eco-
nomía mundial requiere.

En este tercer capítulo ampliamos algunos puntos discutidos en los 
precedentes y ubicamos, en el contexto de la oferta y la demanda globa-
les, la trayectoria y el peso en el mundo, de la producción e intercambio 
de los dos países objeto de este estudio. Para ello el capítulo se ha estruc-
turado de la siguiente manera: en el segundo apartado presentamos un 
modelo estilizado de oferta y demanda de energía, para introducir al lec-
tor en la complejidad de estos ejercicios y los márgenes de error a los que 
están sujetos. En el tercero, comentamos los planteamientos sobre segu-
ridad energética, los indicadores generalmente aceptados para medirla 
y las políticas aplicadas por los países desarrollados, por su impacto so-
bre la trayectoria de la oferta y la demanda. En los subsiguientes apar-
tados exploraremos la trayectoria de los principales países productores y 
exportadores netos de petróleo, así como los más notables consumido-
res y los cambios que se vislumbran en la estructura del mercado, entre 
los cuales los primordiales y más recientes serían, primero, la revolución 
del gas de esquisto y, segundo, los biocombustibles, de amplio impacto en  
el mercado energético, alimentario y ambiental. En este complejo escena-
rio dinámico, Colombia y México se adaptan reactivamente: el primero 
con cambios constantes en los términos contractuales, siempre amplian-
do los estímulos en favor de las empresas extranjeras, y México, con los 
cambios en los contratos de servicios y, en 2013, con la reforma energética.

Los modelos

Modelar el mercado energético, en particular el petrolero, obedece a en-
tender la lógica y los mecanismos que determinan la trayectoria de un 
bien que afecta el devenir de toda la economía, de todo ciudadano del 
planeta y la concepción de seguridad nacional de las potencias mundiales. 
Ese ejercicio supera los basados en modelos microeconómicos para simu-
lar cómo se vacía el mercado de cualquier otro producto, por sofisticados 
que sean dichos mecanismos. Es sabido que balancear una economía re-
sulta en una tarea esencialmente diferente a equilibrar el intercambio de 
un bien o el presupuesto de un hogar. Por esta razón, y para satisfacer 
las demandas de seguridad en las inversiones y certeza sobre la probable 
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trayectoria de variables como precios o inflación, se han desarrollado mu-
chos modelos desde numerosos enfoques para describir el mercado y 
medir los cambios en el corto, mediano y largo plazos. A continuación 
enunciamos los fundamentos de algunos elaborados por las agencias más 
aceptadas, como la Agencia Internacional de Energía (iea, por sus siglas 
en inglés), la cual presenta regularmente informes de corto, mediano y 
largo plazos. Ejercicios similares realizan la Administración de Informa-
ción Energética (eia, por sus siglas en inglés), la Organización de Paí-
ses Exportadores de Petróleo (opep) y centros privados de investigación 
como el Cambridge Energy Research Associates (cera), Information 
Handling Services (ihs), Mackenzie, entre otros. Consideramos que la 
reforma energética destaca la importancia y el interés de estudiar estos 
modelos, además de calibrar en qué medida los objetivos añadidos a ésta 
por el gobierno son realistas.

Los modelos del sistema de energía son ejercicios de simulación en-
tre la oferta y la demanda, los cuales integran el suministro, la transfor-
mación y la demanda de energía, todo lo cual constituye la infraestructura 
del mercado energético (iea, 2012a; 2012b). El modelo de la iea es de 
gran escala y constituye el principal instrumento para generar las pro-
yecciones de oferta y demanda de cada uno de los sectores y regiones del 
mundo que participan como productores o consumidores de energía (es-
quema 3.1).

Estos modelos sectoriales y regionales son la base para construir los 
escenarios del World Energy Outlook (weo) y componen un conjunto 
interrelacionado de al menos trece modelos econométricos sectoriales 
(iea, 2012b), agrupados en siete ejes temáticos sobre cuestiones como la 
eficiencia energética, sector eléctrico, subsidios al consumo de energía, 
producción de biocombustibles, cambio climático y análisis del medio am-
biente, vínculos entre producción de energía y consumo de agua y de acce-
so a la energía, según lo modela la Agencia Internacional de Energía (iea,  
2012c).

Por el lado de la oferta, el modelo especifica las fuentes interna y ex-
terna, así como el comercio de importaciones y exportaciones, que per-
mite delinear el flujo total de energía, luego de calcular la dependencia de 
una economía de la oferta externa y diferenciar a los países exportadores 
netos. Sólo unos cuantos países son exportadores netos de energéticos 
(especialmente de petróleo) y de éstos sólo tres o cuatro poseen la 
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capacidad de dictar precios. El cuadro completo de la oferta incluye, ade-
más de petróleo, carbón y gas, bioenergéticos y otras fuentes alternativas 
de energía, como la eólica y la solar.

Por el lado de la demanda, el modelo es más complejo, comprende la 
demanda primaria de energéticos y se apoya en los estudios de su transfor-
mación en combustible o en insumos para diversas industrias. La deman-
da de energía se divide, a su vez, en demanda final, para el consumo de los 
sectores productivos y los hogares, y en demanda de servicios de energía. 

Fuente: Basado en EIA (2012b: 7).

Esquema 3.1. Modelo de simulación de las relaciones entre la oferta y la demanda de energía.
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En todas las etapas se consideran los efectos sobre la oferta y la deman-
da de los precios, el cambio tecnológico, la dirección de variables políticas 
socioeconómicas y las decisiones de política que afectan la dinámica y la 
estructura de la oferta y la demanda, que analizaremos en el siguiente apar-
tado, y que se encuentran integradas en la estrategia de “seguridad energé-
tica” adoptada por los países miembros de la ocde, desde la creación de la 
iea en los años setenta, en respuesta a la política de la opep en 1973 y años 
subsecuentes. Desde la óptica de las consecuencias, se obtienen el consu-
mo, los flujos totales de energía y, derivadas de éstos, las emisiones de CO2 
y sus efectos concomitantes sobre el cambio climático. Otro efecto son los 
requerimientos de inversión para mantener el sistema en funcionamiento. 
Los ejercicios son sofisticados, han ganado en complejidad, además de ha-
ber mejorado su capacidad explicativa. No obstante, el poder predictivo es 
aún relativo y, como se indicó en el segundo capítulo, demanda correccio-
nes periódicas sin que se eliminen totalmente los errores.

Seguridad energética o seguridad nacional. 
¿De qué se trata en efecto?

Qué se entiende por seguridad energética

La seguridad energética es el suministro de energía adecuado y confiable, 
a precios justos o accesibles, que en los términos de los países consumi-
dores serían los que arrojaría un mercado libre y competitivo (Olz et al., 
2007: 13). En consecuencia, la inseguridad energética la definen, tanto la 
eia, como la iea o la onu, como la pérdida de bienestar ocasionada por 
alzas de precios inesperadas e injustificadas, o por el corte en el suminis-
tro de energía (iea, 2007). Por lo tanto, en el interés de los países, al ser 
consumidores de petróleo, está, por un lado, comprimir el consumo de 
petróleo por unidad de producto, para reducir la dependencia y los cos-
tos, así como para elevar la productividad de toda la economía y, por el 
otro, ampliar el suministro propio para aliviar la balanza comercial y las 
rigideces externas y promover la liberalización de las políticas petroleras 
en el mundo. Estos objetivos se traducen en ampliación de la producción 
y desaceleración de la demanda o caída de la intensidad petrolera de to-
das las economías.
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En este libro nos concentramos en el petróleo, pero consideramos 
otras fuentes de energía en su relación con el crudo, por la vinculación 
entre los precios de los diferentes energéticos. La energía se considera 
esencial para el desarrollo humano y social. No hay actividad que no la 
requiera: producción, transporte, calefacción, educación, recreación. De 
ahí que en la iniciativa “Energía sostenible para todos” de la onu, se esta-
blezca el compromiso de garantizar el acceso universal a servicios ener-
géticos modernos, como uno de los medios para lograr las metas del 
milenio (onu, 2012).

La preocupación política sobre la seguridad energética surgió en los 
países desarrollados —como se presentó sucintamente— hace cien años, 
durante la Primera Guerra Mundial, se agudizó durante la Segunda y 
con la guerra fría, remozándose en los años setenta como respuesta al fin 
del régimen de concesiones y a la toma de control por parte de los miem-
bros de la opep, acerca de cuánto producir y exportar, hechos que desen-
cadenaron inquietud constante debido a los efectos sobre la economía de 
los cortes en producción en los años setenta y ochenta, así como en las 
escaladas de los precios subsecuentes. Estos hechos dieron lugar a la crea-
ción, en la ocde, de la Agencia Internacional de Energía (International 
Energy Agency, iea), cuyo mandato expreso era mantener y mejorar sis-
temas para enfrentar las interrupciones del petróleo; mejorar el sistema 
de oferta y demanda de energía, mediante el desarrollo de fuentes alter-
nativas y la promoción de la eficiencia en el uso del petróleo; promover 
la cooperación internacional en tecnologías energéticas y asistir a la inte-
gración de las políticas energéticas entre los países miembros. Estos fines 
se lograrían, en primer lugar, mediante el establecimiento de un mercado 
de libre competencia en la energía; segundo, por medio de la cooperación 
entre países miembros y no miembros de la iea, y con el desarrollo de 
sistemas de información y programas comunes, según se lee en el docu-
mento constitucional de esa organización, en el que se detallan los com-
promisos de los países, con el fin de garantizar la seguridad energética.1 
Para la Emergency Policy Division de la iea (epd-iea, 2012: 14-15), los 

1 Véase el Acuerdo del Consejo de la ocde para crear la Agencia Internacional de Energía, 
aprobado el 15 de noviembre de 1974, en <http://www.iea.org/media/aboutus/history/
decesionofthecouncil.pdf>.
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riesgos que afectan la seguridad energética de los países miembros y de la 
comunidad internacional provienen de:

 a) Las restricciones en la capacidad productiva y de refinación. Se con-
sidera que aun un recorte pequeño en el suministro de crudo o de 
productos refinados induce intensas alzas de precios en toda la eco-
nomía. Por otra parte, el continuo crecimiento de la demanda ten-
siona el mercado y requiere inversiones para expandir la capacidad 
productiva.

 b) Incertidumbre sobre las inversiones para expandir la capacidad pro-
ductiva, por expectativas de precios y tasas de interés poco propicias. 
Para la organización, el resurgimiento del nacionalismo y su mani-
festación en las políticas de los mayores productores es un riesgo que 
limita el libre ejercicio del mercado. Recordemos que esta libertad de 
mercado nunca existió, como se analizó en el primer capítulo, y que 
han sido Estados Unidos y otros países desarrollados los que en la 
práctica han restringido la oferta.2

 c) Tensiones geopolíticas y terrorismo; entre las que se identifica el na-
cionalismo. Estas tensiones añaden inestabilidad al mercado y obli-
gan a imponer condiciones contractuales y valor presente neto de las 
ganancias más estrictas. Para la eia, la región más crítica es Medio 
Oriente, en donde han ocurrido las crisis de mayor impacto. Otros 
focos más recientes son África y Venezuela (epd-iea, 2012: 11). El 
nacionalismo genera políticas que restringen las inversiones y distor-
sionan el mercado.

 d) Desastres naturales. Por ejemplo, el huracán Katrina generó un corte 
en suministro de 1.5 millones de barriles al día, análogo al estallido 
del campo de British Petroleum en el golfo de México. Similares cau-
sas identifican los gobiernos de Estados Unidos y de Reino Unido, 

2 Los Estados Unidos impusieron la primera prohibición de exportar su petróleo con la “Mi-
neral Leasing Act of 1920”. Posteriormente, nuevas normas ratifican esa decisión: la “Outer 
Continental Shelf Lands Act of 1953”, en 1970; con ocasión de las medidas tomadas por 
algunos países árabes de revisar o terminar las concesiones, en la Export Administration 
Act (eaa) de 1979 (P.L. 96-72) se prohibieron las exportaciones a Canadá y México, y en 
1996 la prohibición de exportar crudo de Alaska (Ferguson, 2009). Esta prohibición con-
tradice la filosofía de libre mercado de la ocde y la iea. Recientemente, la jefa de la iea pi-
dió que se eliminara, FT (19 de octubre de 2013).
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entre otros (Morse et al., 2001; UK Gobernment Department of 
Energy and Climate Change, 2013). La gran diferencia es que, para 
Estados Unidos, la seguridad energética es parte esencial de su segu-
ridad nacional, mientras que, para los demás, el riesgo se relaciona 
con pérdidas de bienestar para los ciudadanos.

Para garantizar la seguridad energética, considerada un bien básico, 
los miembros de la ocde y de la aie se han comprometido en políticas 
de seguridad energética con acciones y metas precisas, que enmarcan 
en el recuadro de un mercado energético libre en sus territorios. Los 
compromisos comprenden acciones gubernamentales de corto y largo 
plazos para mitigar los riesgos por falta de disponibilidad física o debi-
do al alza de precios por escaladas de la demanda. En el corto plazo, las 
medidas de oferta y demanda incluyen el establecimiento de reservas 
estratégicas y planes de contingencia para reducir el consumo, cuando 
ocurra interrupción en el suministro.

En el largo plazo, las políticas tienden a centrarse en retomar las 
causas estructurales de la inseguridad energética relacionadas con la 
concentración de las reservas y la producción en unos pocos países, 
algunos de los cuales son considerados políticamente inestables o no 
amistosos. Esas medidas van desde ampliar la producción propia de 
crudo, fomentar las fuentes alternativas y el abaratamiento de los cos-
tos de exploración, desarrollo y producción que hacen viables campos 
menos rentables, alentar las reformas y la producción en países con-
siderados amigos y seguros, entre los cuales se ubica, en primer lugar, 
México y, en segundo, Colombia.

Por el lado de la demanda, se persigue elevar la eficiencia de aho-
rro de energía por unidad de producto nacional, mediante desarro-
llos tecnológicos adecuados y la diversificación de combustibles y de 
proveedores, estimulando el consumo de las tecnologías alternativas.  
La eficiencia en el uso de energía y en el consumo de petróleo tiene dos 
efectos importantes: a) prolonga la vida útil de las reservas, y b) redu-
ce la intensidad petrolera y energética de las economías y los costos de 
producción y de las importaciones. Todos los compromisos incluyen la 
supervisión y constante control de su cumplimiento e impacto en la se-
guridad energética, para lo cual la iea ha desarrollado complejos mode-
los de medición de la inseguridad mediante indicadores diversos, que se 
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describen enseguida. Estos compromisos y acciones serían obligatorios 
para México, que si bien es miembro de la ocde, no se había integrado 
a la iea, por las restricciones constitucionales a la entrada de inversio-
nes extranjeras. Pero la reforma energética de 2013 elimina ese impedi-
mento y es factible que el país solicite su membresía en este organismo. 
Obligarían a Colombia, que solicitó, en 2014, el ingreso a la ocde y es 
factible que se autorice, dado el reconocido manejo ortodoxo de su eco-
nomía nacional y la petrolera.

Cabe añadir que si bien estas estrategias originadas en la ocde en 
los setenta y ochenta son comunes a todos los países (tanto de los de-
sarrollados, importadores netos de combustibles, como de los exporta-
dores netos, en tanto que todos son consumidores de energía) ya para 
reducir importaciones y costos de producción, ya para ampliar los ex-
cedentes exportables, la necesidad de reducir los costos de producción 
y ganar competitividad en los mercados internacionales de todo bien, 
se intensificó con las reformas a los regímenes de comercio exterior y la 
instauración del modelo exportador.

La medición de la seguridad energética

La causa principal de la inseguridad energética es, para los miembros 
de la aie y muy particularmente para los Estados Unidos, la concen-
tración, en pocos países, de las reservas, de la producción y del flujo de 
crudo por ciertas rutas críticas, como el estrecho de Ormuz y el canal 
de Suez. Por el estrecho de Ormuz circulan 17.8 millones de barri-
les diarios, lo que representa el 20% del crudo que se consume en el 
mundo,3 por el canal de Suez transita hoy el 50% del gas licuado de 
petróleo que importa Europa y no menos de tres millones de barri-
les de crudo, según la eia (World Oil Chockepoints, 2012). Otro fac-
tor es la dependencia de las importaciones, medida como el cociente 

3 En buena parte, el conflicto con Irán es su capacidad de controlar este estrecho y la guerra 
Irán-Iraq surgió por los reclamos de soberanía de Irán de una isla en ese estrecho, que daría 
poder total a Irán de bloquearlo (Katzman et al., 2012). En este informe para el Congreso 
estadounidense, se presentan los efectos económicos y las medidas a tomar en caso de que 
Irán bloquee ese estrecho.
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del consumo aparente de energía (petróleo, carbón y gas natural) y las 
importaciones.

Según datos presentados en el segundo apartado del segundo ca-
pítulo, en 2012, 54% de las reservas mundiales de petróleo se concen-
traron en Medio Oriente; 81% está en manos de la opep; mientras que 
los países de la ocde sólo poseen el 3.7% de las reservas; en contraste, 
demandan más del 50% del petróleo mundial. Respecto del gas, más 
de la mitad de las reservas probadas mundiales se encuentran en sólo 
tres países: Federación de Rusia (24%), Irán (17%) y Qatar (13%); 
la ocde sólo tiene el 10% y consume más del 50% del total mundial 
(opep, 2013). Este panorama contrasta con la concentración del con-
sumo en los países desarrollados, los cuales, en 2012, concentraron el 
22% de la producción y consumieron el 50% del total mundial, si bien 
esta proporción descendió del nivel récord registrado en 1971 y 1972. 
El descenso se explica por la reducción de la intensidad petrolera del 
pib de estas economías y el elevado crecimiento del consumo de los 
países en desarrollo, pari passu con la expansión de sus economías y la 
elevación de su pib per cápita. A estas cifras hay que añadir que la re-
novación de las reservas y la ampliación de la capacidad productiva en 
Medio Oriente y en el norte del continente africano son mucho menos 
costosas y más rentables que en los países de la ocde, particularmente 
los europeos. Estados Unidos vive en estos momentos la bonanza del 
gas de lutita, que ha permitido reducir sus importaciones de petróleo y 
exportar carbón, ya que el país no ha levantado el embargo a las expor-
taciones de crudo y gas. Los efectos de largo plazo sobre la oferta total 
de combustibles fósiles se analizarán después.

El indicador de seguridad energética desarrollado por la eia a par-
tir de la concentración del mercado y ampliamente usado por muchas 
instituciones especializadas, se denomina Índice Seguridad Energética 
de Concentración de Mercado (secm) o Energy Security Market Con-
centration (esmc), y parte de la concentración de las exportaciones ne-
tas de cada exportador. La expresión numérica del esmc es el índice 
Herfindhal-Hirschman (ihh), que se calcula como la sumatoria de los 
cuadrados de las exportaciones netas (EN) de cada oferente i en el 
mercado del combustible f. El índice varía entre 0 y 10 000; los valores 
altos indican poder de mercado y, en consecuencia, baja seguridad ener-
gética (iea, 2007). 
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los europeos. Estados Unidos vive en estos momentos la bonanza del 
gas de lutita, que ha permitido reducir sus importaciones de petróleo y 
exportar carbón, ya que el país no ha levantado el embargo a las expor-
taciones de crudo y gas. Los efectos de largo plazo sobre la oferta total 
de combustibles fósiles se analizarán después.

El indicador de seguridad energética desarrollado por la eia a par-
tir de la concentración del mercado y ampliamente usado por muchas 
instituciones especializadas, se denomina Índice Seguridad Energética 
de Concentración de Mercado (secm) o Energy Security Market Con-
centration (esmc), y parte de la concentración de las exportaciones ne-
tas de cada exportador. La expresión numérica del esmc es el índice 
Herfindhal-Hirschman (ihh), que se calcula como la sumatoria de los 
cuadrados de las exportaciones netas (EN) de cada oferente i en el 
mercado del combustible f. El índice varía entre 0 y 10 000; los valores 
altos indican poder de mercado y, en consecuencia, baja seguridad ener-
gética (iea, 2007). 

En donde EN = exportaciones netas; i= país exportador; f tipo de com-
bustible o mercado.

Calculamos el índice de concentración del mercado, con base en la 
metodología de la iea y obtuvimos para el período 1980-2012 valores 
del secm elevados que oscilan entre 6500 en 1980 y 5600 en 2012 (pri-
mera columna del cuadro 3.1). Las proyecciones al año 2040 de la iea 
sugieren que el secm crecería en un 38 % respecto del valor más bajo re-
gistrado en 2010, de lo cual se deriva la creciente importancia de la opep 
como abastecedor de crudo. Si no se considera a la opep como un expor-
tador y el índice se calcula con las exportaciones netas de cada uno de sus 
miembros, el secm cae a 1400 en 1982 y 960 en 2012 (columna segunda 
del cuadro 3.1), ya que sólo unos pocos concentran las reservas y la pro-
ducción de toda la opep.

Cuadro 3.1. Índices de Seguridad Energética por Concentración de Mercado (SECM). Índice Her-
findhal-Hirschman (IHH)

Año SECM
OPEP y No OPEP como 

dos exportadores*

SECM
Todos los exportadores 
netos singularmente*

SECMP OPEP y No OPEP como 
dos exportadores, ponderan-

do por riesgo político**

1980 6549.19 1408.51 14 484.85

1985 5038.43 620.11 8912.83

1990 5418.44 760.97 10 862.35

1995 5386.03 903.44 10 733.88

2000 5235.10 809.77 10 084.41

2005 5480.51 901.02 11 100.75

2010 5510.15 908.42 11 211.52

2012 5670.23 960.16 11 782.34

*El IHH que mide la concentración del mercado va de 0 a 10 000.
**El IHH que mide la concentración del mercado y la estabilidad política, va de 0 a 30 000.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de la OPEP (2013) e IEA (2007).

La base argumentativa detrás de este indicador es que existe una re-
lación inversa entre la seguridad energética de una economía de un país 
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importador neto y la concentración del suministro de crudo en pocos 
productores, exportadores netos de petróleo o cualquier otro combusti-
ble fósil, que integre el flujo de energía, de tal suerte que, a mayor concen-
tración del mercado, mayor la dependencia de los países importadores 
netos respecto de los pocos exportadores netos y, por lo tanto, menor la 
seguridad energética de los primeros. El riesgo se magnifica al calificar la 
estabilidad política de los exportadores.

En efecto, el índice secm se complementa con el factor político, es 
decir con la ponderación de las exportaciones netas del país exportador i 
por el indicador de riesgo político (r), según el índice desarrollado por el 
proyecto del Banco Mundial, Worldwide Governance Indicators (wgi) 
(Indicadores Mundiales de Gobernanza), para establecer los riesgos a la 
estabilidad de las economías que enfrentan los países importadores, de-
rivados de la inestabilidad política de los principales proveedores de cru-
do. El riesgo de gobernanza lo integran indicadores sobre rendición de 
cuentas, estabilidad política y ausencia de violencia, eficiencia guberna-
mental, calidad de la regulación, imperio de la ley y control de la corrup-
ción (bm, 2013). Para el sector energético, particularmente el petrolero, 
dos dimensiones son primordialmente importantes: en primer término, 
la estabilidad política y la ausencia de violencia, la cual define como bajo 
el riesgo de un derrocamiento, por golpe de Estado, del gobierno de un 
exportador neto. El segundo factor de riesgo político es la calidad de la 
regulación, es decir, la incidencia de políticas antimercado, como control 
de precios o de volúmenes de producción, baja regulación del sistema 
bancario, así como los costos derivados de limitaciones al comercio libre 
o al desarrollo de los negocios (iea, 2007: 57).4 Así, el esmc se transfor-
ma en esmcp, al ponderar la participación porcentual de cada exportador 
de crudo por el riesgo político asignado. Como es lógico, el secmp es ma-
yor, 15 mil en 1980 y 12 mil en 2012 (tercera columna del cuadro 3.1) y 
varía por países según la estructura de las importaciones, por origen de 
éstas y serán mayores en 2014, según la iea (2007: 56). Con la síntesis de 
los dos índices, la iea integró su lista de focos rojos, en la cual se ordenan 
los países según el riesgo: a menor su concentración de mercado y menor 

4 Para la presidencia de bp, el riesgo político en Colombia no eran las acciones de la guerrilla 
y sus ataques a los oleoductos. La definen como “los cambios injustificados e inconsultos en 
los términos contractuales” (Puyana et al., 1996: xxx).
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el riesgo político, más confiables y seguros como proveedores de crudo. 
Para los miembros de la opep en conjunto, el riesgo político, según la iea 
(2007: 57), es mediano, ronda los 2.31 y no ha variado en grado sustanti-
vo, entre otras razones por el peso que en esta organización tiene Arabia 
Saudita, considerado un régimen estable, seguro y de confianza, no obs-
tante sus pocas credenciales como adherente al liberalismo económico y 
político o por su respeto a los derechos humanos. En los indicadores de 
seguridad, Colombia calificaría mal por la acción de los paramilitares y 
la guerrilla, pero bien por la libertad de mercado y el poco riesgo de gol-
pe de Estado, no obstante la violencia; en cambio, México calificaría bien 
por la estabilidad del régimen, y probablemente bien por la liberalización 
del sector, por efecto de las reformas, si bien no se conocen los términos 
exactos de los contratos.

La seguridad energética y la dinámica de 
la oferta y la demanda de petróleo

Como quedó señalado en el apartado previo, factores de corto y largo pla-
zos, esperados y previsibles unos, fortuitos otros, interrumpen los flujos 
de petróleo en el mercado internacional. Entre los hechos de corto plazo, 
los hay programados, como el servicio de las plantas y las plataformas de 
producción. Otros no, como los accidentes, catástrofes naturales, conflic-
tos políticos y de peso, como es evidente de la tensión sobre los precios por 
la reciente escalada del conflicto en Siria y la persistente violencia en Libia. 
Unos y otros presionan los precios al alza y elevan la rentabilidad de otras 
fuentes, como el gas de lutita y de las energías alternas renovables y verdes 
(Buttler, 2013; eia-ieo, 2013). Los fenómenos de largo plazo tienen que 
ver con los requerimientos de inversión para expandir la producción al  
ritmo de la demanda, o con la destrucción de campos de producción por 
guerras o por accidentes. Todos se integran en los factores de seguridad 
energética, para los cuales se han establecido estrategias acordadas o de 
facto, para manejar la oferta. Nos referiremos primero a las medidas de 
corto plazo, como la acumulación de inventarios, y luego a las estructu-
rales y de largo plazo, como la ampliación de la producción doméstica 
de crudo y de fuentes alternativas de energía. Exploraremos, además, los 
efectos sobre la dinámica y la estructura del suministro de petróleo.
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Para efectos analíticos, asumimos que los participantes en el mercado 
se agrupan en diferentes grupos de países: desarrollados y en desarrollo, 
los primeros son importadores netos de petróleo y, entre los segundos, 
los hay tanto exportadores netos de petróleo como importadores netos. 
Conviene considerar el nivel de desarrollo, ya que de éste se desprenden 
diferentes elasticidades ingreso de la demanda de petróleo y, por consi-
guiente, divergente intensidad energética y petrolera de las economías y 
margen para reducir la demanda de energéticos.

De todas formas, unos y otros, todos los países están interesados, por 
un lado, en aumentar la producción interna de crudo o de fuentes alter-
nativas de energía para disminuir la dependencia de las importaciones y 
su peso en la balanza comercial y, por el otro, en aminorar el consumo de 
crudo para contraer la intensidad petrolera del pib y elevar la eficiencia 
del uso de combustibles, como medio de ganar en productividad. Estas 
estrategias se reflejarán en las dinámicas de la oferta y la demanda de pe-
tróleo (epd-iea, 2012).

Estrategias de corto plazo

Medidas de oferta: acumulación de inventarios y reservas estratégicas

La primera política de oferta de corto plazo, acordada por los miembros 
de la ocde y su agencia energética, la iea, fue la creación de inventarios 
o reservas estratégicas en manos de los gobiernos y de las empresas, para 
responder con medidas colectivas a interrupciones del flujo de petróleo, 
que se consideren de corta duración. Hay consenso en mantener inventa-
rios equivalentes a noventa días de importaciones, los cuales ascendieron, 
en abril de 2014, a un total de 219 días de importación de petróleo (iea, 
2014). Estos inventarios se distribuyen flexiblemente entre crudo y pro-
ductos petrolíferos, según interese a cada país. Al finalizar abril de 2014, 
estos inventarios eran de 3100 millones de barriles, los cuales, en el corto 
plazo, disminuyen el impacto de una interrupción en el flujo de crudo, 
al atenuar la escalada de precios. También reducen el margen de acción 
de la opep de manejar el mercado recurriendo a su capacidad productiva 
no usada, mientras duren las reservas estratégicas en poder de los países 
consumidores. Los inventarios tienen el efecto de reducir la escalada de 
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precios y permiten a sus dueños apropiarse de parte de la subida de las 
cotizaciones. La gran diferencia es que los inventarios son de productos 
y de corto plazo, y la capacidad subutilizada es de reservas y permanente. 
El costo oportunidad de mantener los inventarios es elevado, baste con-
siderar que son 3100 millones de barriles, cuyo precio promedio a finales 
de 2013 fue de 109 dólares, pero es mucho menor que el costo de man-
tener capacidad instalada sin producir.

Por otra parte, la puesta en el mercado de las reservas estratégicas man-
da la señal al mercado de que se espera un choque de precios importante 
y relativamente prolongado, lo que puede desatar acciones en cadena con-
traproducentes y agravar la crisis. Si la escalada de precios se considera de 
prolongada duración, los miembros de la opep con capacidad no usada en-
trarían en acción, como lo describimos en el segundo capítulo. El creci-
miento de estos inventarios aumentaría la preocupación de los países con 
altas reservas y limitaría sus decisiones de mantener los seis millones de 
barriles diarios de capacidad instalada excedentaria, considerado como el 
mínimo requerido para mantener la estabilidad de los precios. Por lo tanto, 
hay oferta contingente, igual a 91 días de importaciones, o el 17% del con-
sumo diario, proporción importante para la estabilidad de los precios. La 
distribución de los inventarios en 2012, en diversas regiones entre el sector 
público y privado, se muestra en el cuadro 3.2. Los países de la iea pactan 
la estrategia de liberación de estos inventarios en momentos de emergencia, 
como los problemas políticos ocurridos en Libia, o el intento de golpe de 
Estado en Venezuela contra el presidente Hugo Chávez (epd-iea, 2007). 
Si lanzaran al mercado dos millones de barriles diarios, las reservas se ago-
tarían en dos años, tiempo suficiente para que incluso un accidente mayor 
pudiera resolverse y se pusiera en marcha nuevamente la producción.

Cuadro 3.2. Distribución de los inventarios de la IEA a 2011, entre los sectores público y privado 
(millones de barriles de crudo)

Reservas estratégicas de los miembros de la IEA

Región Sector público Sector privado Total

Norteamérica 697 1265 1962

Europa 422 901 1323

Área del pacífico 414 390 804

Total 1533 2556 4089

Fuente: Elaboración propia con base en datos de IEA (2012c: 7).
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En todos los documentos sobre seguridad nacional y seguridad ener-
gética de Estados Unidos, se plantea el manejo de la reserva estratégica 
de crudo como un mecanismo indispensable de las políticas de seguridad 
nacional y de seguridad energética, razón por la cual en ese país, en 2010, 
la reserva estratégica fue de 700 millones de barriles y los documentos 
oficiales sugieren que ése es el volumen mínimo necesario para estabilizar 
el mercado estadounidense (USA Council for Foreign Relations, 2008: 
118). En realidad, en la forja de la política exterior estadounidense, ase-
gurar el abasto de petróleo es el elemento crucial (Burman, 2007).

Las restricciones a la demanda

Son medidas gubernamentales de racionamiento5 o cortes de suminis-
tro de petróleo, electricidad o gasolina, que por su severidad se toman 
raramente y ante crisis extremadamente inclementes, como las guerras, 
o cataclismos naturales. El huracán Sandy, que obligó a racionar la gaso-
lina en Nueva York, en 2012, y China impuso racionamiento de electri-
cidad en 2011, para prevenir una crisis energética mayor.

Medidas de largo plazo para moldear la 
estructura de la oferta y la demanda

El aumento en la producción de petróleo de 
países no miembros de la opep

La ampliación de la producción de crudo es un objetivo básico de los 
miembros de la ocde, y compartido por todos los países que no abas-
tecen su demanda con producción nacional, y busca el doble efecto de 
reducir las importaciones de unos países y de ampliar la capacidad ex-
portadora de otros. Este fin se ha logrado parcialmente (como lo ilus-
tra el cuadro 3.3), y resulta más de las decisiones de producción de la 
opep que de la capacidad de expandirla por los no miembros de esa 

5 El racionamiento consiste en la distribución o imposición gubernamental de cantidades 
máximas de consumo de un bien, por lo general básico, cuando éste escasea.
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organización. Con las restricciones de la oferta de la opep, cambió por 
un tiempo el peso relativo en la oferta entre los países miembros y los no 
miembros de esta entidad.

Cuadro 3.3. Tasas de crecimiento de la producción de petróleo y cambio en la participación por 
principales productores 1965-2012

Proporción % Crecimiento anual %

País 1965 1972 2012
1965 1972 2012 1965-

1972
1972-
2012

Arabia Saudita 2219 6070 11 530 7.0 11.3 13.4 24.8 2.3

Rusia* 4858 8064 10 643 15.3 15.0 12.4 9.4 0.8

Estados 
Unidos

9014 11 185 8905 28.3 20.8 10.3 3.4 -0.5

China 227 915 4155 0.7 1.7 4.8 43.2 8.9

Canadá 920 1829 3741 2.9 3.4 4.3 14.1 2.6

Irán 1908 5059 3680 6.0 9.4 4.3 23.6 -0.7

Emiratos 
Árabes

282 1300 3380 0.9 2.4 3.9 51.6 4.0

México 362 506 2911 1.1 0.9 3.4 5.7 11.9

Noruega ND 33 1916 ND 0.1 2.2 ND 142.7

Inglaterra 2 8 967 0.0 0.0 1.1 50.3 305.0

Colombia 203 203 944 0.6 0.4 1.1 0.0 9.1

Dinamarca ND 2 207 ND 0.0 0.2 ND 255.7

Siria 65 120 182 0.2 0.2 0.2 12.0 1.3

OPEP 13 992 26 393 37 405 43.8 49.2 43.4 12.8 1.0

Total Mundial 31 798 53 662 86 152 100.0 100.0 100.0 9.8 1.5

No OPEP 17 877 27 269 48 747 56.2 50.8 56.6 7.5 2.0

* De 1965 a 1980 presenta la producción de la Unión Soviética, en adelante la de Rusia.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2013).

Analizando el cuadro 3.3, en valores absolutos, la producción de 
petróleo creció entre 1965 y 1972 de 32 a 54 millones y a 87 millones 
de barriles diarios en 2013. La gran escalada registrada en el período 
previo a 1972 no se ha repetido, por el efecto sumado de la subida de 
precios y las políticas de ahorro de energía y diversificación de fuentes. 
Cuando la opep impuso cuotas y cortó su producción (1972-1986), 
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período en el que también cayó la producción de la ex Unión Soviética, 
los precios aumentaron (véase el capítulo 1, gráfica 1.2) y nuevos pro-
ductores entraron en la escena; particularmente la Unión Europea y los 
países no miembros de la opep, Colombia y México elevaron la produc-
ción y las exportaciones, de suerte que la participación de esta organi-
zación cayó del 52% de la producción total en 1972 y al 31% en 1986. 
En este marco, sobresale la trayectoria de la producción de Colombia 
y México, con aumentos sustanciales y sostenidos, en el primer caso a 
partir de 1990, y en el segundo, desde finales de los años setenta (tema 
del cuarto capítulo).

En la producción mundial, con participaciones de ambas econo-
mías casi nulas en 1972, ascendieron en 2012 a 1.1% Colombia y Mé-
xico a un 3.4%, ocupando las posiciones 21 y 10 a nivel internacional, 
respectivamente. Entre 1965 y 2012, es factible observar el surgimien-
to de los nuevos productores, las tasas de crecimiento de su producción 
y el cambio en el peso relativo de éstos. Resulta claro que no hay ma-
yores permutas en la composición de la oferta. En 1972 y en 2012, los 
mismos tres países (Arabia Saudita, Rusia y Estados Unidos) aparecen 
como los mayores productores y los únicos con más del 10% de la pro-
ducción mundial. En este grupo, la variación relevante es el retroceso de 
Estados Unidos, suplantado por Arabia Saudita. Entre los nuevos pro-
ductores, los más importantes son Noruega e Inglaterra, que en 2012 
concentraron el 2.2 y el 1.1% del total, respectivamente.

Arabia Saudita, es el mayor productor mundial y el de mayor posi-
bilidad para afectar los precios. Tiene una muy holgada situación finan-
ciera, derivada de los ingresos petroleros por habitante que, durante los 
últimos diez años, han oscilado en alrededor de nueve mil dólares cons-
tantes de 2012, y es la única con capacidad subutilizada relevante, ade-
más de grandes reservas. El efecto de la decisión de Arabia Saudita de no  
sostener los precios y el consecuente relajamiento de la política de cuo-
tas, es la recuperación por la opep de la participación en la producción 
total en 1972. Los costos más elevados y ascendentes para expandir la 
producción en los países no miembros de la opep, constituyen un freno 
al objetivo de reducir el peso de esta organización como proveedor de 
petróleo con poder de mercado.

En efecto, las inversiones de ampliación de capacidad productiva, 
aun con base en las reservas ya descubiertas y probadas, que demandan 
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el desarrollo de los campos y las obras de transporte, son elevadas y de 
largo plazo. Son mayores los tiempos cuando se requiere invertir en 
todo el proceso aguas arriba, que consta de varias etapas, desde la ex-
ploración sísmica, la perforación de pozos exploratorios y el desarrollo 
de los campos hasta la extracción del crudo. Esta etapa puede durar en-
tre seis y diez años, según los campos, además de que el riesgo es alto, 
pues sólo unos pozos exploratorios resultan productivos, lo que varía 
de país a país.6

Un factor importante, que ha adquirido centralidad por las nuevas 
condiciones del mercado mundial de petróleo, son los requerimientos 
fiscales de los mayores productores y sus políticas macroeconómicas de 
largo plazo. Éstos determinan el volumen de producción, con miras a 
lograr un precio que garantice el ingreso acorde con sus requerimientos 
fiscales. Se sugiere que ese precio oscila entre los 45 y 65 dólares por 
barril para los países del Golfo y puede ser mayor para otros. En el caso 
de México, podemos asumir el precio de referencia por sus “Criterios 
generales”, según los cuales la cotización esperada de la mezcla mexica-
na para el período 2014-2018 oscila en los 85 dólares corrientes el ba-
rril (shcp, 2013), con la cual se logran los objetivos de gasto público y 
equilibrio fiscal.

La variación más relevante en la producción de hidrocarburos es el in-
cremento de este rubro en Estados Unidos, perceptible desde 2008 y aus-
piciada por los altos precios del petróleo. Esta producción (tanto de 
petróleo como de gas de lutitas) permitirá el crecimiento de la producción 
de crudo hasta 2020, para luego descender. Según la eia (aeo, 2013; 
2014), aún es prematuro definir cuál será el futuro de esta producción en 
Estados Unidos y en otras regiones del mundo, y cuál su impacto definitivo 
o de largo plazo en el mercado petrolero. La eia llama la atención a la corta 
duración de estas reservas, toda vez que en los campos más promisorios de 
Estados Unidos se ha llegado al pico de producción y alerta al mundo sobre 
posibles choques de precios, toda vez que Arabia Saudita y los países del 
Medio Oriente han reducido sus planes de inversión, en vista de esta nueva 
oferta de hidrocarburos. La gráfica 3.1 ilustra las perspectivas de produc-
ción de petróleo y lutita hasta 2040. Es notorio cómo se llega a un muy 

6 En efecto, en la actividad petrolera aguas arriba, el corto plazo pueden ser dos o tres años; 
el mediano entre tres y siete años (Luciani, 2011).
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pronto pico de producción en 2017, a sólo cinco años de iniciada esta bo-
nanza. En 2040, en el escenario de referencia, el más probable, la produc-
ción total será 17% menor al nivel máximo registrado en 1997.

De todas formas, al menos para Estados Unidos, el gas de lutita ha 
transformado al país de importador a exportador neto de gas, con lo cual 
se reducen sus importaciones de crudo, las cuales serían de unos nueve 
millones de barriles diarios en 2040, según las previsiones de la eia (aeo, 
2013; 2014). Esta agencia y la Enviromental Protection Agency (epa) 
del gobierno estadounidense llaman la atención sobre los efectos am-
bientales del método aplicado para extraer el gas y el petróleo de lutita. 
Los más serios son tensión por el uso intensivo de agua en la perforación 
y la fracturación hidráulica, en competencia con otros usos; contamina-
ción de los pozos subterráneos y de los ríos que resultan de derrames, 
construcción defectuosa de pozos y otros canales; efectos nocivos por la 
descarga en las corrientes superficiales de agua de los desechos por la 
inyección a los pozos subterráneos y polución del aire por la liberación 
de elementos orgánicos gaseosos, contaminantes atmosféricos tóxicos y 
efectos de gas invernadero (epa, 2007).

Otro cambio importante es la emergencia de Brasil como gran pro-
ductor de crudo. Según lo proyectan las agencias internacionales (eia, 

Fuente: Elaboración propia basada en EIA (2013).

Grá�ca 3.1. Estados Unidos: estimaciones de producción de petróleo en tres escenarios (1960-2014) 
(millones de barriles al día).
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iea y opep, por ejemplo) este país produciría, hacia el año 2040, unos 
siete millones de crudo al día, con lo cual abastecería buena parte de su 
consumo. Por otro lado, Brasil expande su producción de etanol a base 
de caña de azúcar, con lo cual libera petróleo para otros usos.

El aumento de las exportaciones

La ampliación de la producción se refleja también en el crecimiento del 
número de países que son exportadores netos del combustible. Destaca-
mos que, entre 1980 y 2013, el intercambio global de petróleo ascendió 
de 32 a 56.5 millones de barriles diarios, es decir una tasa anual del 2.2% 
(o acumulada del 71%). Aparecieron nuevos exportadores relativamente 
importantes (cuadro 3.4).

La proporción de la producción mundial exportada pasó del 41 al 
49% en ese mismo lapso, con clara indicación de que el comercio cre-
ció más que la producción. Las exportaciones igualmente se elevaron 
como proporción del consumo mundial de petróleo. En las exportacio-
nes mundiales, el peso de la opep es mayor que en la producción total, 
hecho que profundiza aún más el tema de la inseguridad energética y la 
dificultad para reducir la concentración de mercado. Entre los países in-
dustrializados son pocos los que exportan, así sea una proporción me-
nor del total producido, es decir, ninguno calificaría como exportador 
de crudo.

Otro dato que ahonda en este aspecto es el conjunto de los países 
exportadores netos del hidrocarburo, que son pocos y ninguno perte-
nece ni a la ocde ni a la aie. Por esta razón, el peso de la opep en las 
exportaciones netas es mayor que en las totales y, por supuesto, que en 
la producción mundial. Esto es particularmente cierto para Arabia Sau-
dita, los Emiratos Árabes y, en general, del Medio Oriente. (Véase el 
cuadro 3.4, el cual ilustra las exportaciones netas de crudo, como la di-
ferencia entre la producción y el consumo, en miles de barriles al día.) 
La opep y la antigua Unión Soviética concentraron en 2012 el 59% de 
las exportaciones netas de crudo, una concentración muy alta en pro-
ductores no calificados muy altamente en el índice de gobernabilidad 
del Banco Mundial.
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Cuadro 3.4. Principales exportadores netos de petróleo. Participación porcentual por país 
1965-2012

Países

Exportaciones netas: producción - 
consumo (miles de barriles diarios)

Proporción res-
pecto al total de 
las exportacio-
nes 1972 (%)

Proporción res-
pecto al total de 
las exportacio-
nes 2012 (%)1965 1972 2012

Arabia 
Saudita**

1828 5632 8595 21.85 21.77

Emiratos 
Árabes**

282 1296 2660 5.03 6.74

Kuwait** 2267 3244 2651 12.59 6.72

Venezuela** 3321 3063 1944 11.88 4.92

Total OPEP 7699 13 235 15 849 51.35 40.15

Rusia*** 1544 2517 7469 9.77 18.92

Noruega* ND -135 1669 0.52 4.23

Canadá* -188 240 1329 0.93 3.37

México 66 25 837 0.10 2.12

Colombia 119 67 670 0.26 1.70

OCDE -12021 -24 024 -26 092 93.20 66.09

Total mundial 11 977 25 776 39 479 100.00 100.00

*países en los que en algún año el consumo superó la producción.
**países miembros de la OPEP.
*** De 1965 a 1972 los datos refieren a la Unión Soviética.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2013).

El significativo crecimiento de la producción de gas ha liberado cru-
do de la generación de electricidad y constituye un factor importante en 
el desarrollo del mercado energético y en los precios del petróleo, a los 
cuales están ligados los del gas. Es un tema que no se contempla en este 
trabajo dedicado al petróleo, pero que de ninguna manera puede igno-
rarse. Así, por ejemplo, el gas representó en 2012 el 22% de la oferta to-
tal de energía primaria, la cual ascendería al 28% en el 2040 (iea, 2013).

La liberalización de la industria energética

Consideramos que la liberalización de la industria petrolera es un ob-
jetivo que amerita atención especial y ser analizado en dos segmentos: 
por una parte, la liberalización del sector energético en general y, por la 
otra, la del petrolero, esto es, la liberalización de la industria petrolera, 
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el aspecto que realmente interesa a los países consumidores, particular-
mente a los desarrollados y a los que no tienen reservas en sus territorios; 
política, además, que han adoptado plenamente los dos países examina-
dos en este estudio, si bien con diferentes trayectorias e intensidad.

La liberalización del acceso a las reservas, como factor para compri-
mir el riesgo energético y político, resulta ser un elemento central en la 
seguridad energética, en virtud de que no es factible alterar la concentra-
ción geográfica de las reservas y, por lo tanto, de la producción. El úni-
co medio es la división de los países con grandes reservas, como ocurrió 
en Sudán, y puede ser el desenlace del derrocamiento de Sadam Husein, 
dados los conflictos desatados en Iraq. Las medidas para reducir el ries-
go político son diversas, pero no muchas, unas explícitas, calladas otras. 
Entre las primeras está, como se deduce de las acciones de cooperación 
internacional con países no miembros de la iea (epd-iea, 2012: 1, 5, 13) 
y los documentos de Estados Unidos y Gran Bretaña (véase la nota 9), 
la promoción de la liberalización del mercado de energía y la apertura a 
las inversiones privadas de las actividades de exploración, producción y 
transformación del petróleo, de acuerdo con la orientación librecambis-
ta de la ocde, así como el apoyo a los líderes políticos que promuevan el 
cambio, como explícitamente se señala a México y Colombia en la estra-
tegia de seguridad nacional de Estados Unidos. Liberalizar en el mundo 
la industria petrolera a las inversiones privadas son los mecanismos para 
elevar la gobernabilidad mundial, no sólo la energética (iea, 2007: 56-57;  
Morse et al., 2001). Las implícitas contemplan el cambio de régimen en 
los países considerados no amistosos o inestables. El cambio de régimen 
en Iraq parece buen ejemplo de las dos estrategias. No obstante, las nega-
ciones del momento y las motivaciones humanitarias, la invasión a Iraq 
fue consecuencia de las enormes reservas petroleras y la eventualidad de 
que Iraq tratara de controlar el estrecho de Ormuz. Es evidente que fue 
el petróleo la razón de la invasión, decisión que ya había tomado el presi-
dente Bush y su gabinete desde los primeros días de su administración, al 
menos ocho meses antes de los ataques del 11 de septiembre. Las fuentes 
que lo confirman hoy abundan, como se desprende del estudio de Ha-
nelt et al. (2004), las declaraciones del actual secretario de Defensa de los 
Estados Unidos, el señor C. Hagel, quien afirmó en entrevista en 2007: 
“La gente dice que no hacemos la guerra en Iraq por el petróleo. Por su-
puesto que sí. Si hablan del interés nacional sobre qué cree que hablan. 
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Nosotros no fuimos allá para cosechar higos” (Washingtonblog, 2012. 
Traducción propia). A su vez, el general John Abizaid, comandante en 
jefe del ejército durante la invasión a Iraq, declaró en mesa redonda con-
vocada por la Universidad de Stanford, el 13 de octubre de 2007: “Por 
supuesto que todo es por el petróleo. Esto [la invasión] es sobre todo por 
petróleo y, realmente, nosotros no podemos negarlo” (citado por Frum, 
2013. Traducción propia). Se colige claramente este vínculo también de 
la autobiografía de Alain Greenspan y muchas otras personalidades po-
líticas.7 Con la invasión a Iraq, se removió a Sadam Husein y se abrió el 
sector a las inversiones de las multinacionales extranjeras, pero se mantu-
vo su membresía en la opep, por razones políticas que bien vale explorar.

El acceso del capital privado a las reservas.  
Los posibles efectos sobre precios y consumo

El nacionalismo o la politización de las decisiones de inversión de ca-
pital para expandir la producción mina la seguridad energética (según 
la iea, 2007; 2012) y la seguridad nacional de Estados Unidos, el país 
que vincula los dos temas.8 La apertura implantaría las decisiones de 
mercado y eliminaría el riesgo del nacionalismo (iea, 2007; 2012). Este 
punto conduce a explorar qué se pretende lograr en realidad con la libe-
ralización del sector.

En nuestra interpretación del objetivo, entendemos que se busca re-
establecer el libre acceso a las reservas a las multinacionales del ramo que, 
con pocas variaciones, son las mismas Siete Hermanas que establecieron 
las reglas del mercado por décadas previas a 1970. Es decir, el objetivo li-
beralizador significa retornar a la situación previa a la opep, en la cual los 

7 Según Alain Greenspan, él comentó varias veces con el presidente Bush la conveniencia del 
cambio de régimen en Iraq, para la estabilidad de las economías estadounidense y mundial, 
por los peligros que implicaba cualquier pretensión de Sadam Husein de obtener armas 
de destrucción masiva, controlar el estrecho de Ormuz, el petróleo del Medio Oriente y el 
mundo entero. Advirtió que, si bien aconsejó el cambio de régimen, no sugirió la guerra. 
En su libro expresa: “Me entristece que sea políticamente incorrecto reconocer lo que todo 
el mundo sabe: la guerra de Iraq fue principalmente por petróleo” (Greenspan, 2007: 463. 
Traducción propia).

8 Para este tema véanse los documentos presidenciales sobre seguridad nacional de los Esta-
dos Unidos en <http:////nssarchive.us/>.
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criterios de maximización de utilidades y reducción de riesgo del oligo-
polio constituidos por las empresas privadas determinaban las tasas de 
explotación y conservación de reservas y los precios del producto, los dis-
tarían de ser los precios correctos, los que dictaría un mercado competitivo 
en el cual la información fluyera libremente. En el primer capítulo vimos 
que las decisiones de inversión y de controlar las reservas nunca estuvie-
ron libres de los intereses políticos (extraeconómicos), como no lo están 
ahora, según se desprende, por ejemplo, de los documentos sobre seguri-
dad nacional que regularmente publica el gobierno estadounidense, des-
de Reagan hasta Obama, y muy claramente de Bush en su informe de 
2006 y de Obama en 2011.9

Hemos hecho un ejercicio simple para ver cuál hubiera sido la tra-
yectoria de la producción, los precios y el consumo si, luego de 1980, 
se hubieran mantenido los criterios de inversión en capital, ampliación 
de las reservas y de la capacidad productiva no usada, antes de 1973. 
Un supuesto —que se desechó por rígido— sería asumir que se amplia-
ría la producción de la opep y llegaría a la relación producción-reservas 
que las empresas consideran como óptima. Adelman et al. (2001) y Wa-
tkins (2005) señalan que la relación R/P, adecuada para la obtención de 
las ganancias normales del sector, oscila en un rango de entre 10 y 17.5 
años, que es la relación promedio encontrada en los países productores 
no miembros de la opep entre 1973 hasta 2012. Preferimos calcular la 
producción hipotética aplicando la razón que existía entre los miembros 
de la opep, que en 1973 era de 38.44. Hoy operan con una relación ma-
yor a cien años, la cual, según los análisis de la iea y del gobierno de 
Estados Unidos, refleja el nacionalismo que restringe el acceso a las re-
servas a las inversiones privadas. Si la opep elevara la producción hasta 
reducir la vida útil de sus reservas a 38.44 años, el impacto sobre los pre-
cios sería considerable y saldrían del mercado los productores menos efi-
cientes, con lo cual se comprometería su seguridad energética. También 
serían significativos los impactos en la intensidad energética y el cambio 
climático. En este hipotético panorama, incluso la producción colombia-
na y mexicana no sería rentable, más sería necesario pactar con los inver-
sionistas términos muy liberales, para que accedieran a invertir. Ambos 

9 La estrategia de Obama se encuentra en <http://nssarchive.us/?page_id=8>. La depen-
dencia del crudo importado, especialmente del Medio Oriente, afecta la seguridad nacional.
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países, por lo tanto, requieren de la acción de la opep para sostener los 
precios sobre un límite aceptable.

En nuestro ejercicio configuramos dos escenarios: en el primero, se 
entiende que todo el incremento lo asumiría la opep y que la producción 
del resto de productores disminuye en proporción alícuota, de forma que 
el total de la producción mundial no se altera y la opep concentraría el 
95% de la producción mundial, una situación a todas luces inaceptable. 
En el segundo escenario, los países no miembros de la opep manten-
drían su producción observada durante el período, por lo cual el quan-
tum producido crecería en más de 238 mil millones de barriles, es decir, 
en un 31.5% acumulado. En este escenario, resultaría una estructura de 
la oferta menos desequilibrada entre la organización, que concentraría el 
54% del total y el resto de productores, el 46% restante. Este incremento 
de la producción de la opep reduce parcialmente su elevadísimo acervo 
de reservas, de suerte que su participación en el total mundial sólo caería 
del 81% observado en 2012, al 76%. El cuadro 3.5 ilustra sucintamente 
los cambios en la producción y en las participaciones de los dos grupos 
de productores.

Cuadro 3.5. Cambios probables en la producción de petróleo de la liberalización plena de las 
reservas. Producción real y con relación Reservas/Producción OPEP = 38.44

1973 1981 1999 2012 Total

Datos reales producción total 
anual*

20.09 20.30 23.12 26.59 899.07

participación OPEP 54% 38% 41% 45% 41%

participación No 
OPEP

46% 62% 59% 55% 59%

R/P 
OPEP=38.44 
(produc-
ción total 
constante)

producción total 
anual*

20.09 20.30 23.12 26.59 899.07

participación OPEP 54% 54% 74% 90% 72%

participación No 
OPEP

46% 46% 26% 10% 28%

R/P 
OPEP=38.44 
(produc-
ción total 
aumenta)

producción total 
anual*

20.09 23.55 30.84 38.63 1182.21

participación OPEP 54% 46% 56% 62% 55%

participación No OPEP 46% 54% 44% 38% 45%

*Miles de millones de barriles.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de OPEP (2013).
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Por la inestabilidad de los precios del crudo, la elasticidad precio de 
la demanda no tiene una tendencia clara, sino cambios paulatinos. En el 
corto plazo, la reacción de la demanda a los cambios de precios es baja, 
crece en el tiempo, pero siempre por debajo de la elasticidad ingreso. Por 
ejemplo, de 1973 a 1974, el precio aumentó más de 250%, y de 1985 a 
1986 el precio bajó más de 47%, sólo por mencionar algunos choques 
de precios a los que el consumo apenas reaccionó. Por ello se conside-
ró prudente estimar el precio del petróleo que resultaría de ese incre-
mento hipotético del 31% de la producción, con base en las elasticidades 
promedio de los últimos doce años, e incluso de los últimos cinco, y se 
obtuvieron, en 2012, precios en dólares corrientes por barril de 38.42, 
para el primer caso, y de 40.97 para el segundo. Son notoriamente más 
bajos que los observados ese año para todas las cotizaciones de referen-
cia, incluso para la mezcla mexicana con alto contenido de crudos pesa-
dos.10 No obstante que son bajos, todos los productores de crudo, aun 
los relativamente costosos, podrían cubrir los costos de producción to-
tales, es decir, los de exploración y los corrientes, y percibirían una renta 
—considerablemente menor por supuesto, pero interesante—, es decir, 
obtendrían ganancias antes de impuestos. Se obtuvieron rendimientos 
positivos al calcularlos como la diferencia entre los precios calculados y 
los costes de exploración y producción observados en 2012, los cuales se 
presentan en el cuadro 3.6. Los costos de los países del Medio Oriente y, 
en general de la opep, son menores, según la eia (2011).

Lo anterior implica que el impacto en los precios del petróleo, debido 
al incremento hipotético de la producción, no requeriría necesariamente 
la salida de ningún productor importante. Todos tendrían renta, calcu-
lada en relación con el productor de mayores costos de producción, que 
es el que acusa la empresa noruega Statoil. En el ejemplo, la mayor ren-
ta la obtendría México, que presenta los menores costos totales de pro-
ducción. La pregunta es ¿cómo se distribuye la caída de los precios entre 
los productores, el fisco y los consumidores? La respuesta es una deci-
sión política relacionada con la seguridad energética y las restricciones 

10 En 2012, el precio de los diferentes crudos osciló entre 95 y 111 dólares corrientes el ba-
rril para el West Texas International y el Brent, y 101 d/b para la mezcla mexicana (BP 
SRWE, 2013, en <http://www.bp.com/statisticalreview>) y Pemex PI, en <http://por-
tal.pmi.com.mx/Documents/Gráficas%20Precio%20Promedio.pdf>.
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presupuestales de los gobiernos, así como con las necesidades de capital 
de las empresas y la capacidad de negociación que éstas tienen, como lo 
recordara Edmund G. Brown, gobernador de California en reciente foro 
con el Senado mexicano, basado en la “amarga experiencia” de Califor-
nia con la privatización de la electricidad: “Si no tienen mano dura con 
las empresas, se los van a comer vivos” (Becerril, 2014).

Cuadro 3.6. Mercado petrolero 2012

Productor Costos de 
producción

Costos de 
exploración y 
producción

Ganancias = 
Precio obser-
vado 2012 
- Costos de 
producción

Ganancias = 
Precio  

calculado 2012 
- Costos de 
producción

Ganancias = 
Precio obser-
vado 2012 
- Costos de 

exploración y 
producción

Ganancias = 
Precio  

calculado 2012 
- Costos de 

exploración y 
producción

Shell 
(Inglaterra-
Holanda)

12.47 11.75 99.2 28.5 99.92 29.22

Pemex 
(México)

6.84 13.77 104.83 34.13 97.9 27.2

Conoco 
(USA)

10.57 15.54 101.1 30.4 96.13 25.43

BP 
(Inglaterra)

12.5 17.37 99.17 28.47 94.3 23.6

ENI (Italia) 10.82 18.69 100.85 30.15 92.98 22.28

Petrobras 
(Brasil)

13.62 18.87 98.05 27.35 92.8 22.1

Exxon (USA) 9.91 19.31 101.76 31.06 92.36 21.66

Total 
(Francia)

8.17 22.68 103.5 32.8 88.99 18.29

Chevron 
(USA)

15.46 28.81 96.21 25.51 82.86 12.16

Statoil 
(Noruega)

7.55 32.96 104.12 33.42 78.71 8.01

Fuente: Elaboración propia con base en datos de pemex (2013).

La diversificación de las fuentes de energía: los biocombustibles

La diversificación de las fuentes de energía, la última de las estrate-
gias de largo plazo de la política de seguridad energética, encaminada a 
cambiar la estructura de la oferta y, como las otras, vinculada, por una 
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parte, con la inestabilidad de los precios y, por la otra, con el agotamien-
to de las reservas (al menos de las convencionales o menos costosas), 
que algunos autores consideran un mito, más relacionado con objetivos 
políticos o económicos que con la geología o la tecnología, lo cual pa-
rece evidente dado el constante crecimiento de las reservas probadas y 
de su vida útil (Corsi y Smith, 2005; Maugeri, 2006). Este mito afecta 
los precios del petróleo y se renueva con los ciclos. Cuando los precios 
caen, baja la preocupación de los consumidores por la escasez y sube el 
consumo, mientras que los productores se alarman por sus ingresos y 
por la sobreproducción, como lo describiera The Economist (1999), los 
riesgos (políticos y económicos) por las caídas de los precios son mu-
chos y muy elevados. Con precios bajos, se incrementa la dependencia 
del crudo importado por la salida del mercado de los productores más 
costosos, en particular de los países que son, a la vez, productores e im-
portadores, como Estados Unidos.

La diversificación apunta a cambiar la estructura del consumo en 
las actividades, ya sea en la demanda de energía primaria, ya en la de 
energía final y la de servicios.

Al complejo tema de la seguridad energética, se agregan los cambios 
ambientales y el interés de fomentar fuentes de energías alternativas, 
menos contaminantes, con las que se paliaría el calentamiento global y, 
a la vez, se reduciría el riesgo energético y se elevarían los ingresos de los  
productores de las energías verdes, por su potencial generación de em-
pleo. A diferencia de las reservas de petróleo, los recursos para desa-
rrollar las energías alternativas no contaminantes, hídricas, eólicas, 
nuclear, solar y los bioenergéticos, no están concentradas, y su produc-
ción es factible en todo el mundo. La oferta de las energías alternativas 
se desarrolla pari passu con su demanda y la importancia de los estí-
mulos económicos que los gobiernos arbitren para ese fin. Las cuatro 
primeras van a todas las actividades, excepto el transporte, para el cual 
se estimulan los biocombustibles. De esta gran variedad de posibilida-
des, se desprenden también el volumen y la naturaleza de los esfuerzos 
científicos para su desarrollo.

En este contexto y para reducir el consumo de gasolina, surgen 
las políticas de diversificación y promoción de las energías verdes, de-
rivadas de la biomasa, extraídas de diferentes productos: maíz, azú-
car, soya, trigo y de residuos agrícolas, pecuarios, silvícolas, de la pesca, 
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domésticos, comerciales e industriales.11 No obstante la presunción de 
generar menos emisiones de gases de efecto invernadero, se cuestionan 
algunos efectos y costos, como la racionalidad de desviar tierra agrícola 
del cultivo de alimentos para etanol y biodiesel, o las motivaciones detrás 
de las políticas, como en Estados Unidos, la producción de etanol a base 
de maíz fue una manera de mantener la rentabilidad de la producción de 
maíz y elevar el ingreso de sus productores.

Nos referiremos a algunos efectos probables derivados del desarrollo 
de los biocombustibles: los impactos sobre el ahorro de energía y gases 
contaminantes, en los costos financieros y sobre los precios de los alimen-
tos, a lo cual se dedicará mayor atención, ya que el uso de biocombusti-
bles afecta directamente el uso de la tierra, los precios de los alimentos 
y la seguridad alimentaria, sin que sea clara la reducción de los gases de 
carbono ni la mitigación del calentamiento global.

Un punto álgido del debate es en qué medida los biocombustibles 
ahorran energía y disminuyen las emisiones de gases contaminantes (ga-
ses de efecto invernadero, gei). Si bien los rangos de las emisiones de los 
biocombustibles son, en general, menores que la gasolina, el diésel y el gas 
natural, al considerar el ciclo de vida de éstos, parece evidente el poco o 
nulo ahorro de los dos elementos y los costos son elevados. Por ejemplo, 
el ciclo vital del etanol comprende la producción de todos los insumos y 
toda la energía asociada con el cultivo, la producción, el transporte y el 
uso de biocombustibles, incluido el cambio de uso de la tierra. Al contar 
todos estos factores, el etanol ahorra entre 5 y 10% de emisiones y sólo es 
factible sustituir con éste una proporción baja de la gasolina.

Por otra parte, dada la relativamente baja densidad energética de los 
biocombustibles, su uso implica una pérdida neta de energía, por lo que 
se requieren grandes extensiones de tierra para obtener el volumen de 
etanol necesario para reemplazar una cantidad moderada de combusti-
bles fósiles. En efecto, la conversión de maíz en etanol implica un insumo 
total de 4.3 galones equivalentes de gasolina para generar 1.74 galones 
de gasolina equivalente, lo que significa una pérdida neta de energía del 
65%, según T.W. Patzak (2004). El etanol obtenido de la caña de azú-
car genera mayor proporción de energía neta y el que reduce en más de 

11 Para una descripción detallada de estos biocombustibles, véase Secretaría de Energía 
(2009).
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un 70% la emisión de gei, en comparación con la gasolina convencio-
nal. Pazek añade que el etanol es altamente contaminante y no ahorra 
energía ni gases contaminantes. Su expansión contribuye poco o nada 
a mitigar el calentamiento global, incluso lo agrava. Para reemplazar un  
10% de energía del petróleo, se requiere un 14.6% de etanol y un poco 
menos de biodiésel, por el menor contenido calorífico de estos últimos, 
según el estudio de Charles et al. (2013). Similares resultados se obtie-
nen del Model of Short Term Energy Security (moses), de la aie, la que 
recalca la necesidad de revisar las metas de sustitución (iea, 2012).12 La 
Comisión Europea sugiere que los resultados, si bien positivos en tér-
minos de reducción de gases, son limitados, considerando los diferentes 
costos fiscales y sociales.

Al restringido efecto en ahorro de energía, se añaden los costos fi-
nancieros y fiscales y en la reducción de contaminantes. Según la ocde, 
“las políticas para estimular la producción de biocombustibles en los paí-
ses de la ocde y otros no miembros, son costosas y tienen un impacto 
limitado en la reducción de gases invernadero y en garantizar la seguri-
dad energética” (ocde, 2008). Añade la institución que, a la vez que no 
garantiza mayor seguridad energética, sí afecta los precios de los alimen-
tos, asimismo el equilibrio fiscal, debido al otorgamiento de subsidios, y 
el comercial; además, desvía recursos que deberían dedicarse al estímulo 
de la agricultura para alimentos.

Los subsidios que en 2006 alcanzaron once mil millones de dólares 
ascendieron a 14 800 millones en 2011 y se estiman en 25 000 millo-
nes de dólares a partir de 2015 (Charles et al., 2013; EC, 2013). Sólo la 
Unión Europea y Estados Unidos destinan a promover los biocombusti-
bles 35 000 millones de dólares al año (iea, 2010; EC, 2013). Entre 2005 
y 2014, el gobierno estadounidense destinará 56 300 millones de dólares 
en subsidios al etanol, mientras mantiene elevados aranceles a la impor-
tación de etanol brasileño. Brasil y Colombia, países con gran producción 
de caña de azúcar, introdujeron el uso de gasolinas con etanol de bagazo 
de caña, estableciendo grandes subsidios a los productores de caña y de 

12 Un reciente informe de la Comisión Europea insiste en el monto de los subsidios y su li-
mitada eficacia en reducir los gases contaminantes, mientras son elevados los costos para el 
transporte, pagado por los privados, que puede oscilar entre 2000 y 2300 millones de euros 
(EC, 2013).
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azúcar, y en Colombia se han adjudicado grandes extensiones de tierra en 
concesiones de largo plazo al cultivo de palma africana. Canadá ha desti-
nado 2200 millones de dólares canadienses a programas de fomento de 
la producción nacional de biocombustibles y aplica un arancel de 0.05 
dólares canadienses por litro a las importaciones de etanol.

La Unión Europea introdujo arancel ad valorem a las importacio-
nes de etanol desnaturalizado y subnaturalizado del 33.2% y 62.4%, res-
pectivamente. Japón destinó, en 2007, 92.5 millones de dólares en la 
promoción de biocombustibles y aranceles a la importación del 20.3%. 
Finalmente, en 2006, China canalizó, para la producción nacional de eta-
nol, 188 millones de dólares, reembolsa el iva y rebaja al 5% el impuesto 
al consumo. En la Unión Europea, además de los susidios para mantener 
precios de mercado al menos 20% por debajo de los costos de produc-
ción, hay que añadir los estímulos a los agricultores que producen los bie-
nes agrícolas utilizados, que ascienden a 2100 millones de euros.

La Environmental Protection Agency (epa) reconoce que el etanol 
no es costeable ni sostenible sin los apoyos oficiales y los aranceles (epa, 
2013). Éstos cubren hasta el 60% de sus costos de producción.

Por otra parte, el desarrollo de monocultivos en gran escala, a expen-
sas de las extensiones naturales, es perjudicial para la biodiversidad. Otro 
aspecto importante en este incremento de producción agrícola es el uso 
de recursos hídricos, que competiría con el consumo de agua en otros 
sectores cruciales. Así, la gestión de la tierra y el uso de recursos hídri-
cos serán las piezas clave para minimizar efectos indeseables de la pro-
ducción de biocombustibles. A la misma conclusión llegan otras agencias 
consultadas (ipcc, 2012; EC, 2007; epa, 2007). El daño ambiental pue-
de ser mayor en algunos países en desarrollo que cultivan soya, palma 
africana y maíz para exportarlos, especialmente a la Unión Europea y a 
China para su procesamiento.

Al tiempo que se duda del ahorro neto de energía y del costo de la 
reducción de gases contaminantes con la producción de biocombustibles, 
parece que no la hay sobre el efecto, al alza, sobre los precios de los ali-
mentos. Se ha estimado que entre 2007 y 2008 se duplicaron los precios 
de algunos alimentos, lo que indujo un incremento de mil millones de 
personas desnutridas y con hambre (Wise, 2012).

Por otra parte, el aumento de los precios del maíz y otros granos en 
el bienio 2010-2011, elevó el costo de las importaciones de alimentos  
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en más de un billón trescientos mil millones de dólares. Estudios inno-
vadores de las causas de las subidas de precios entre 2004 y 2011 identi-
fican como las más fuertes y constantes la desviación de la producción de 
soya y maíz hacia el etanol, y la acción de los especuladores en los mer-
cados de futuros de las materias primas agrícolas, gracias a la desregula-
ción de los mercados de las materias primas (Lagi et al., 2011). A su vez, 
la epa calcula que, en 2012, los precios de los alimentos en Estados Uni-
dos subieron en un 69%, por la desviación de casi el 40% de la cosecha 
de maíz para la elaboración del etanol (abril de 2007), lo cual grava los 
costos de otras actividades y reduce el monto de las exportaciones, con el 
necesario efecto sobre los precios mundiales, pues el 40% de la produc-
ción de maíz estadounidense desviado equivale al 15% del intercambio 
mundial del grano y un incremento del precio del 30% desde 2004.13 
Estos mayores costos han caído sobre los países en desarrollo, que son 
importadores netos, cuyas poblaciones de bajos ingresos destinan parte 
mayoritaria de sus ingresos a los alimentos. México es particularmente 
vulnerable, pues importa el 30% del maíz que consume y el grano es par-
te esencial del consumo básico de la población.

En total, se calcula que el incremento de los precios del maíz y otras 
oleaginosas, ocurrido entre 2006 y 2011, ha costado a los países en desa-
rrollo unos 6600 millones de dólares. No obstante, el consumo de gasoli-
na en el mundo crece continuamente, en los países en desarrollo y en los 
desarrollados. Todas estas evidencias han inducido, en Estados Unidos y 
en la Comunidad Europea, cambios importantes en las metas de mezcla 
de biocombustibles en la gasolina al 4.5% para llegar a un total ya no del 
20%, sino quizás al 10% en 2020.

Alemania ha puesto un freno a su gran programa de energías verdes, 
por los elevados costos a los consumidores frente a efectos menores a los 
esperados en la reducción de gases contaminantes. Esta fiebre por los bio-
combustibles ha dado paso al fenómeno denominado acaparamiento de 
tierras, inversiones en grandes extensiones de tierras en países en desarro-
llo, por capitales nacionales y extranjeros, públicos o privados, destinados 

13 Según el Renewables Global Status Report 2012 (REN21, 2012). Las exportaciones de 
biocombustibles de Estados Unidos se triplicaron, pasando de 1500 a 4500 millones de li-
tros de 2010 a 2011, lo que lo ubica como el principal exportador a nivel mundial (REN21, 
2012).
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a la producción de materias primas para combustibles y alimentos en los 
países inversores (los desarrollados): China, India y algunos petroleros 
del Golfo, además de empresas petroleras. En este proceso, no menos de 
85 millones de hectáreas se han cedido a inversores externos en diferen-
tes modalidades contractuales.14

Kovarick (2012) identificó cuatro etapas que distinguen el uso de los 
biocombustibles por la humanidad. La primera se extendió hasta mediar 
el siglo xix y los biocombustibles se usaban en la preparación de alimen-
tos y en iluminación. La segunda, desde principios del siglo xx, cuan-
do inició su uso para combustión automotriz, y la tercera, en los años 
setenta con los choques petroleros, aún continúa y es la respuesta a la 
dependencia al alza del valor de las importaciones de crudo y a las preo-
cupaciones ambientales. Este nuevo uso ha constituido el detonante más 
importante del crecimiento de los precios de cereales y oleaginosas du-
rante la última década, entre otras razones, por la inmensa extensión de 
tierra aplicada al cultivo de los biocombustibles.

Según los especialistas, entre un cuarto y tres tercios de los incre-
mentos de precios es imputable a los biocombustibles (Mitchell, 2008; 
Gilbert, 2010; Roberts y Schlenker, 2010). Resulta al menos trivial  
disputar los porcentajes de incremento de los precios atribuibles al eta-
nol, en un planeta en el que una muy elevada proporción de la población 
sufre hambre y desnutrición, y es alarmante que para sustituir 1200 mi-
llones de barriles de petróleo al día, se destinen extensiones de tierra tan 
grandes como las señaladas en los informes de la EU, la iea y la ocde, 
arriba comentadas y como se detalla en World Bank (2013). La interac-
ción ente la producción de biocombustibles y el precio de los alimentos 
es compleja y se transmite en al menos los canales A, C, E y H, señala-
dos en el esquema 3.2.

Los vínculos de costos (A y B/C) indican la relación entre los pre-
cios de la energía y los demás, y sugiere la elasticidad entre ambos precios, 
calculada en 0.25 por Gilbert (2010); el lazo entre la política y los costes 
de los energéticos y las políticas las presentan las flechas D/F e ilustran 
la desviación en la oferta alimentos. La flecha G1 exhibe el nivel de pre-
cios del petróleo al cual la producción de etanol es rentable, al que se llega 

14 Para bibliografía reciente, bases estadísticas y análisis de este proceso, véanse Puyana y 
Costantino (2014).

Fuente: World Bank (2013b).
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a la producción de materias primas para combustibles y alimentos en los 
países inversores (los desarrollados): China, India y algunos petroleros 
del Golfo, además de empresas petroleras. En este proceso, no menos de 
85 millones de hectáreas se han cedido a inversores externos en diferen-
tes modalidades contractuales.14

Kovarick (2012) identificó cuatro etapas que distinguen el uso de los 
biocombustibles por la humanidad. La primera se extendió hasta mediar 
el siglo xix y los biocombustibles se usaban en la preparación de alimen-
tos y en iluminación. La segunda, desde principios del siglo xx, cuan-
do inició su uso para combustión automotriz, y la tercera, en los años 
setenta con los choques petroleros, aún continúa y es la respuesta a la 
dependencia al alza del valor de las importaciones de crudo y a las preo-
cupaciones ambientales. Este nuevo uso ha constituido el detonante más 
importante del crecimiento de los precios de cereales y oleaginosas du-
rante la última década, entre otras razones, por la inmensa extensión de 
tierra aplicada al cultivo de los biocombustibles.

Según los especialistas, entre un cuarto y tres tercios de los incre-
mentos de precios es imputable a los biocombustibles (Mitchell, 2008; 
Gilbert, 2010; Roberts y Schlenker, 2010). Resulta al menos trivial  
disputar los porcentajes de incremento de los precios atribuibles al eta-
nol, en un planeta en el que una muy elevada proporción de la población 
sufre hambre y desnutrición, y es alarmante que para sustituir 1200 mi-
llones de barriles de petróleo al día, se destinen extensiones de tierra tan 
grandes como las señaladas en los informes de la EU, la iea y la ocde, 
arriba comentadas y como se detalla en World Bank (2013). La interac-
ción ente la producción de biocombustibles y el precio de los alimentos 
es compleja y se transmite en al menos los canales A, C, E y H, señala-
dos en el esquema 3.2.

Los vínculos de costos (A y B/C) indican la relación entre los pre-
cios de la energía y los demás, y sugiere la elasticidad entre ambos precios, 
calculada en 0.25 por Gilbert (2010); el lazo entre la política y los costes 
de los energéticos y las políticas las presentan las flechas D/F e ilustran 
la desviación en la oferta alimentos. La flecha G1 exhibe el nivel de pre-
cios del petróleo al cual la producción de etanol es rentable, al que se llega 

14 Para bibliografía reciente, bases estadísticas y análisis de este proceso, véanse Puyana y 
Costantino (2014).

Fuente: World Bank (2013b).
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cuando el precio del crudo es 50% superior al de una tonelada de maíz. 
Según la Oficina General de Cuentas del gobierno estadounidense (gao, 
2009), sólo a precios entre 80 y 120 dólares el barril, la rentabilidad es 
sustentable.

Por último, G2, desprendida de G1, sugiere que la rentabilidad de 
biocombustibles estimula su producción y cambios tecnológicos para ele-
var su contenido energético y mayores incrementos en los precios de los 
alimentos, por el costo de la tecnología amparada por patentes.

Los cambios en la dinámica de la demanda

En este apartado se presentan algunos elementos sobresalientes en  
la dinámica del consumo de petróleo, que marcarán su evolución en 
el mediano y, quizás, en el largo plazo, según las más recientes pro-
yecciones de los organismos especializados. La incertidumbre, como se  
vio antes, tiene relación con las decisiones de los grandes productores 
de invertir al ritmo de expansión de la demanda, el cambio técnico y la 
dirección de las políticas de seguridad energética y reducción de gei, 
ya señaladas, que en cierta medida inyectan inseguridad a la demanda 
de crudo. Antes de invertir los ingentes recursos necesarios para aña-
dir a su oferta el crecimiento de la demanda, los Estados miembros de 
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la opep exigen y esperan también seguridad de la demanda. Se ha for-
mado así una nueva ecuación en el equilibrio del mercado energético.

A la seguridad de la oferta, habría que añadir la de la demanda. Esta 
ecuación muestra la ya centenaria conflictiva relación entre los países de-
sarrollados, cada vez más necesitados de petróleo y los en desarrollo due-
ños del recurso. Los primeros buscan y reclaman seguridad de oferta; los 
segundos, seguridad de la demanda. La estrategia adoptada por Colom-
bia y México de acelerar la producción y las exportaciones, parece más 
dirigida a satisfacer los intereses de la demanda de los países desarro-
llados que las propias de procurar la seguridad de la demanda a precios 
remunerativos.

Reducción del ritmo de crecimiento de la demanda de petróleo

Reducir la intensidad en el uso del combustible, como de cualquier otro 
insumo, es una estrategia para elevar la productividad de toda actividad 
económica. En petróleo implica, además, abatir la inseguridad energé-
tica y la dependencia de las importaciones y políticas ya discutidas. Al 
inicio de este capítulo se habló de la importancia de la dinámica econó-
mica en la trayectoria de la demanda y de la energía, como el elemento 
necesario para sostener el desarrollo y elevar las condiciones de vida de 
la población, para lo cual el pib ha de crecer por lo menos al ritmo de la 
población. De ello se deriva que necesariamente el consumo de energía se 
expandirá y que el mecanismo para la disminución o ahorro de energía 
y de petróleo es que su consumo crezca menos que el pib y, en los países 
que puedan hacerlo, contraer el consumo por habitante.

Un cambio notorio en la trayectoria de la demanda mundial de crudo 
son las mayores tasas de crecimiento en los países en desarrollo, por va-
rias razones: primero, porque se encuentran en una etapa de crecimiento 
e industrialización más intensiva en energía; segundo, por la necesidad 
de reducir la proporción de la población que carece de este servicio, y, en 
tercero, por los cambios en la estructura de su demanda final, cada vez 
más integrada por bienes manufacturados de sofisticación creciente. En 
el cuadro 3.7 se ilustra, para el período 1970-2010, la trayectoria de la 
demanda de petróleo y el diferente ritmo por país, mostrado en la última 
fila del cuadro.
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El rápido crecimiento de las economías de países de gran población 
registrado en las últimas tres o cuatro décadas es quizás el factor de ma-
yor relevancia en la dinámica del consumo de energía en general y de pe-
tróleo en particular. Mucho se ha comentado el fortalecimiento de una 
dinámica clase media en los países en desarrollo, especialmente en China 
e India, cuya elevada capacidad de consumo y demandante, en primer lu-
gar, de automóviles es relevante para el consumo de petróleo.

El cambio en la estructura del consumo es evidente en el cuadro 3.7. 
Estados Unidos ha sido y continúa siendo el mayor consumidor de pe-
tróleo, durante todo el período presentado, pero su peso relativo decae. 
En efecto, al igual que otros países de la ocde y en todo este conjunto, el 
consumo disminuyó a partir de 2010; pese a los altibajos, esta tendencia 
se mantiene hasta 2040. Cabe anotar que tanto en Colombia como en 
México, el consumo aumentó más que en el mundo y en los países desa-
rrollados, pero menos que en los otros en desarrollo. Se ha configurado 
una distribución más desequilibrada del consumo que de la producción, 
pues Arabia Saudita, el mayor productor individual de crudo, sólo apor-
tó el 13% del total de crudo del mundo y el conjunto de la opep concen-
tró en 2012 una fracción menor de la producción, que la correspondiente 
a la ocde en el consumo. Incluso ni China, con el elevado crecimien-
to del uso de petróleo por su inmensa población, superaría en 2040 la 
proporción que dispendia Estados Unidos. El desequilibrio en el uso se 
evidencia aún más al considerar que Estados Unidos, con el 4.5% de la 
población mundial, respondió en 2013 por el 20% del consumo mundial 
de petróleo. Similar relación, pero en menor escala, se repite en el conjun-
to de la ocde, con el 17% de la población y el 53% del consumo, mientras 
que en India se invierte con el 18% y el 4%, respectivamente, y en China 
la brecha es un tanto menor, pero de cualquier manera es muy amplia.

Este elevado consumo de Estados Unidos y en los países de la ocde, 
se refleja en los valores per cápita correspondiente, muy por encima del 
de los países en desarrollo, que no se reduce sustancialmente, no obstante 
la desaceleración del consumo. En términos per cápita, es más amplio en 
los países desarrollados y en los que tienen petróleo, ya sean desarrolla-
dos (Canadá o Estados Unidos), en desarrollo (México) y, mientras de-
cae en el mundo, ha crecido intensamente en China e India, y en menor 
medida en México (cuadro 3.8). Llama la atención el bajo y decreciente 
consumo per cápita en Colombia, pese a ser exportador neto.
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Cuadro 3.8. Consumo de petróleo per cápita en países seleccionados 1972-2013 (barriles de pe-
tróleo anuales)

País/Año 1972 1986 1998 2013

Inglaterra 14.0 10.6 10.9 8.6

Estados Unidos 28.5 24.7 25.0 21.8

Canadá 26.4 21.7 24.2 24.8

China 0.4 0.7 1.2 2.9

Colombia 2.2 2.1 2.6 2.2

México 3.1 6.3 6.8 6.0

India 0.3 0.4 0.7 1.1

Mundo 4.9 4.5 4.6 4.7

Fuente: Elaboración propia con base en datos de World bank (2014) y BP (2014).

Los datos del cuadro 3.8 son particularmente patentes, analizados 
desde la perspectiva de la mitigación del cambio climático, la deuda 
ambiental acumulada y las obligaciones de cada nación con el futu-
ro para contener el calentamiento global. Las cifras evidencian qué se 
oculta tras el énfasis sobre el elevado nivel de emisiones de las econo-
mías de los países en desarrollo, particularmente China.

En 2013, el consumo anual mundial y de India y China representó 
el 21.5 y el 13.3% del estadounidense, respectivamente, muy por deba-
jo de Colombia y México. En términos del consumo mundial, los paí-
ses desarrollados lo multiplican varias veces. Podemos asumir algunas 
opciones para calcular efectos sobre la demanda de crudo, aceptando 
diferentes escenarios de menor dispersión del consumo. Asumir, por 
ejemplo, que en 2013 China e India hubieran consumido el mismo vo-
lumen de crudo que la media global, es decir, 4.7 barriles de petróleo 
anuales por persona, el uso del combustible habría crecido en casi siete 
millones de barriles en ese año, equivalente al 21% de la dispensa mun-
dial; pero si planteáramos para los dos países el mismo nivel de consu-
mo de petróleo per cápita de Estados Unidos, la demanda de petróleo 
se habría adicionado en 44.7 millones de barriles, es decir, en el 134% 
del consumo mundial durante este período.

Los efectos sobre los precios, el ritmo de crecimiento de la economía 
mundial, el calentamiento global y el cambio técnico son incalculables. 
Si en sentido inverso idealizamos, en 2013, un menor consumo per cá-
pita en Estados Unidos y Canadá, que en 2013 consumieron la misma 
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cantidad de petróleo que el Reino Unido, considerablemente superior al 
uso mundial, la demanda decrecería en 4.8 millones de barriles; si estos 
países consumieran al mismo promedio per cápita mundial, el consu-
mo mermaría en 6.1 millones de barriles en el año. Estos simples cál-
culos ponen en evidencia las dificultades para arribar a metas comunes 
y a compromisos de reducción de emisiones, por la vía de comprimir el 
consumo y sobre las razones por las cuales fracasó la Ronda Tokio y las 
posteriores fueron más débiles, sin metas vinculantes. Para Colombia 
y México, si bien tienen grados de disposición de petróleo diferentes, 
tampoco es claro qué estrategia seguir, toda vez que su consumo es in-
ferior al de los países desarrollados, y en Colombia, incluso al promedio 
mundial.

Reducción de la intensidad petrolera y energética de las economías

Como se presentó anteriormente, la reducción o ahorro efectivo de 
energía y de petróleo se expresa, entre otras formas, mediante la intensi-
dad en el uso, o el total de barriles de petróleo consumidos por cada mil 
dólares de crecimiento del pib. En la medida que el valor de este indica-
dor caiga, se consideraría que hay ahorro efectivo de energía, pues im-
plica que se han logrado tasas de crecimiento del consumo de petróleo 
inferiores a las de expansión de la economía y, por lo tanto, es de esperar 
que haya mayor eficiencia en el uso del crudo y menor dependencia de 
éste y de las importaciones. En el panel A del cuadro 3.9, se comprueba 
la amplia reducción de la intensidad energética de la economía mundial. 
Los países desarrollados han logrado mayores caídas de la intensidad 
petrolera. Cabe también señalar los avances en Colombia y México, con 
tasas de disminución de la intensidad petrolera más favorables que Chi-
na e India.

La trayectoria de la demanda de petróleo se relaciona con la dinámi-
ca de la economía y con los precios del crudo, pero su respuesta, esto es, la 
elasticidad de la demanda, es más directa y fuerte respecto de la primera 
que de los segundos. La elasticidad ingreso de la demanda de petróleo es 
mayor y más significativa en el largo que en el corto plazo y, por ello, su-
giere la factible trayectoria futura del consumo y la capacidad de respues-
ta de una economía a los cambios del ritmo en la economía.
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Cuadro 3.9. Intensidad petrolera* y elasticidad ingreso de la demanda de petróleo

País

Panel A: Intensidad petrolera Panel B: Elasticidad ingreso de la demanda

1966-
1972

1973-
1986

1987-
1998

1999-
2012

1966-
1972

1973-
1986

1987-
1998

1999-
2012

Inglaterra 5.29 2.61 1.00 0.60 1.2 0.4 0.7 1.3

Estados 
Unidos

5.29 2.61 1.00 0.60 0.7 0.4 4.9 3.2

Canadá 5.61 2.05 0.61 0.32 1.0 1.9 1.3 0.9

China 2.00 3.08 2.16 1.03 1.1 2.1 1.3 2.4

Colombia 6.00 2.58 1.49 0.62 1.3 4.3 1.0 2.2

México 4.30 2.83 2.10 0.93 1.1 3.5 0.4 1.8

India 2.24 1.50 1.52 1.20 0.9 1.0 1.1 2.0

Mundo 2.24 1.50 1.52 1.20 0.4 0.6 0.5 1.3

* Consumo en barriles/PIB en miles de dólares corrientes.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de World bank (2013a) y BP (2013).

En el panel B del cuadro 3.9 se presenta la evolución en la elasticidad 
ingreso de la demanda de crudo, la cual es inversa a la de la intensidad, e in-
sinúa que en la medida que se reduce la intensidad, aumenta la elasticidad 
y se eleva la capacidad de respuesta de la economía a los choques de precios.

El mayor crecimiento de la economía propulsa el consumo de petróleo 
y el incremento de los precios, sin embargo, por la menor elasticidad pre-
cio de la demanda, resulta que ésta no desciende en la misma proporción.

En el esquema 3.3 se muestra que, con tasas de crecimiento de la eco-
nomía mundial superiores a 3.9% anual, que se considera alto, se prevé, ha-
cia 2035, un consumo total de crudo de 118.4 millones de barriles diarios 
y de 108 millones en caso del crecimiento menor, 3.4% considerado de re-
ferencia y el más factible (eia, 2013).

El alto crecimiento del consumo de crudo deriva de la estructura de su 
uso, concentrada en el transporte, en el que la sustitución es difícil y el re-
emplazo de gasolina por otros combustibles no fósiles ha sido problemáti-
co, como ya se expuso antes. Así, en 2035, el transporte demandará el 60% 
del crudo consumido en el mundo, en una distribución no muy diferente 
entre los países de la ocde y el resto del mundo, en donde se espera un gran 
crecimiento del parque automotor (opep, 2012). No es probable que Chi-
na e India no incrementen su consumo de crudo para transporte, pues el 
parque automotor de estos dos países es inferior al promedio mundial, de 
México y Colombia, para no mencionar a los países desarrollados.
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Dependencia de las importaciones

La reducción de la dependencia de las economías respecto de las impor-
taciones de crudo es un objetivo de todas las políticas de seguridad ener-
gética. A ello apuntan la diversificación de las fuentes de energía, que 
se busca no sólo impulsando las energías alternativas renovables, sino 
ampliando el número de los abastecedores y, por supuesto, reduciendo 
la intensidad petrolera del pib que, como ya vimos, se ha logrado, si bien 
a diferente ritmo. En este apartado se verá, primero, si en la actualidad 
hay más exportadores de petróleo y cuántos de éstos son exportadores 
netos, pues son los que garantizarían en mayor medida el abasto. En 
segundo lugar, se identificará qué países son importadores y cuáles han 
reducido su dependencia del suministro externo, la que se mide como la 
proporción del consumo aparente (ca) abastecido por las importacio-
nes. El consumo aparente se expresa de la siguiente manera:

CA=P-X+M
en donde:  P= Producción

X= Exportaciones de crudo y de productos

* Los precios bajos, de referencia y altos son proyectados a 2035.
Fuente: Elaboración propia con base en datos de  datos de EIA (2013b).

Esquema 3.3. Expectativas de consumo de petróleo de acuerdo a tres escenarios de precios.

45.83 52.22 46.97 44.86 

42.18 

58.84 64.97 73.49 

0 

20 

40 

60 

80 

100 

120 

140 

 2011  P. Bajos   P. de Referencia   P. Altos  

OECD No-OECD 

economia-petrolera.indd   144 11/18/14   4:15 PM

Derechos reservados



145

III. La oferta y la demanda de petróleo mundiales. Dos fuerzas en continuo cambio

M= Importaciones de crudo y de productos
y la dependencia de las importaciones:
DI= (M/CA)*100

En el cuadro 3.4 se ilustraron algunos países que son exportadores 
de crudo y la evolución del peso de cada uno en las exportaciones netas 
totales. Los siete primeros países presentados son los mayores exporta-
dores; entre ellos respondieron, en 2012, por el 68.8% de las ventas ex-
ternas totales. México y Colombia los siguen a buena distancia, lo que 
sugiere su menor peso en el mercado (hay siete exportadores más impor-
tantes entre México y Qatar). Cabe señalar que la dinámica es diferen-
te, y mientras algunos exportadores ganan peso en el conjunto (México 
y Colombia, por ejemplo), otros lo pierden, incluso siendo miembros de 
la opep, como Kuwait y Venezuela. Es evidente la pérdida de peso del 
grupo de la opep. Este retroceso, que bien puede ser señalado como un 
objetivo fundacional de la organización, ha de ponderarse a la luz de los 
cambios en la intensidad petrolera de la economía mundial y de los gran-
des consumidores, así como la ampliación de la elasticidad ingreso de la 
demanda, que sugerimos resta capacidad de maniobra a la opep para ma-
nejar el mercado e imponer precios, manejando las cantidades puestas en 
el mercado internacional.

Ahora se explora la dinámica de las importaciones netas totales y 
de la dependencia respecto de las importaciones, señalada en el cuadro 
3.10. Entre 1980 y 2012, el consumo aparente mundial se expandió de 
58 a 75 millones de barriles al día. En los países desarrollados, este pro-
ceso ha sido acelerado, mientras que en los que están en vías de desarro-
llo se ha incrementado, especialmente en China e India. En Colombia, la 
dependencia de las importaciones ha crecido recientemente, no obstante 
el aumento de la producción de crudo de los últimos diez años, debido a 
la superior ampliación de las importaciones de productos derivados del 
petróleo.15 En México crece, pero a menor ritmo, por el dinamismo de las 
importaciones de productos, resultado de la política de no expandir la ca-
pacidad de refinación.

15 No se dispone de estadísticas comparables para Colombia, pero boletines de la Agencia 
Colombiana de Petróleo sugieren un crecimiento de las importaciones de productos del 
4.5% sostenido durante 2000-2013.
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En los países desarrollados, la dependencia es mayor a la unidad, en 
virtud de las importaciones para reexportar productos. Es interesante la 
trayectoria del Reino Unido, que gracias a los yacimientos del Mar del 
Norte tuvo una gran bonanza, y de importador neto absoluto, pudo, a 
partir de 1979, cubrir el consumo interno y exportar. Esta bonanza con-
cluyó en 2007, cuando debió recurrir a las importaciones. En 2012, éstas 
cubrieron el 51% de la producción y el 34% del consumo.

Cuadro 3.10. Dependencia del consumo de petróleo respecto de las importaciones, 1980-2013 (%)

País/Año 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2012

Canadá 0.31 0.25 0.40 0.43 0.52 0.59 0.58 0.58

Estados Unidos 0.45 0.37 0.55 0.61 0.71 0.76 0.77 0.72

Brasil 0.83 0.52 0.50 0.52 0.38 0.28 0.23 0.30

México 0.03 0.05 0.10 0.12 0.30 0.23 0.33 0.36

Europa Occidental 1.11 1.14 1.19 1.20 1.26 1.32 1.38 1.42

Francia 1.11 1.12 1.14 1.16 1.25 1.28 1.26 1.24

Holanda 2.19 2.82 2.74 2.61 2.52 2.93 4.38 3.71

Inglaterra 0.69 0.65 0.80 0.80 0.93 0.99 1.06 1.20

China 0.01 0.01 0.06 0.22 0.41 0.51 0.62 0.64

India 0.72 0.39 0.47 0.58 0.72 0.77 0.83 0.84

OPEP 0.13 0.07 0.10 0.11 0.11 0.10 0.35 0.33

No OPEP 0.31 0.34 0.42 0.54 0.67 0.69 0.73 0.76

Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2013) y OPEP (2013).

Con esta relación entre consumo e importaciones, es evidente la cre-
ciente dependencia de las importaciones, particularmente acelerada en 
China, cuya economía se ha expandido a cifras récord durante cuatro dé-
cadas, y con ello la demanda de energéticos y su necesidad de importa-
ciones, pues la producción nacional no da abasto, no obstante el esfuerzo 
por producir petróleo y reducir la intensidad energética de su economía.

Por otra parte, cabe subrayar el incremento del consumo en los paí-
ses de la opep, el cual ascendió, entre 1980 y 2012, de 2.6 millones a 8.7 
millones de barriles diarios, los cuales representaron el 26% de la pro-
ducción de crudo de la opep y el 10% de la demanda mundial de produc-
tos petrolíferos. Si bien el incremento del consumo interno de la opep 
es elevado, sólo representa el 11% de la producción mundial de crudo, 
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ciertamente una proporción que no desequilibra el mercado mundial. La 
pregunta es si la organización decide o no ampliar la producción al ritmo 
de expansión de su consumo interno.

La diversificación del consumo por fuentes de energía

Como se sugirió en apartados precedentes, no obstante los objetivos po-
líticos y las razones prácticas, como combatir el calentamiento global, la 
sustitución de los hidrocarburos por fuentes alternativas renovables y 
menos contaminantes, no ha sido tarea fácil desde la óptica de la produc-
ción ni desde la del consumo. En el año 2040, sólo el 14% del consumo 
de energía sería provisto por la hidroeléctrica y otras fuentes renovables. 
La hidroeléctrica respondería por el 11.45% y los recursos renovables 
por el 2.55% del total de energía usada en el mundo (cuadro 3.11).

Cuadro 3.11. Consumo de diferentes fuentes de energía (observado y proyecciones)

Fuente/Año
Observado Proyecciones Δ % 

2010-40
2009 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040

Petróleo 34.4 33.6 32.4 31.3 30.3 29.6 29.3 29.6 1.1

Gas natural 21.8 22.3 21.6 21.2 21.3 21.7 22.2 22.8 1.6

Carbón 27.9 28.1 29.1 29.1 29.3 29.0 28.4 26.8 1.4

Nuclear 5.4 5.2 5.3 5.8 6.3 6.6 6.7 6.8 2.4

Hidroeléctrica 8.7 8.8 9.6 10.3 10.5 10.7 11.0 11.4 2.0

Renovables 1.9 1.9 2.1 2.3 2.3 2.4 2.4 2.5 0.4

Total mundial 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 1.5

Fuente: Elaboración propia con base en IEA (2013b).

Los datos del cuadro 3.11 sugieren que el costo incurrido por los 
países y los consumidores para abatir la supremacía del petróleo entre 
las fuentes primarias de energía, sería demasiado alto comparado con los 
resultados logrados. Se requiere estudiar en qué medida los estímulos 
mercantiles financieros para reducir las emisiones de CO2 provenientes 
de los hidrocarburos son suficientes o son necesarias las medidas de polí-
tica de otro género. Los datos y los argumentos en este capítulo sugieren 
que es necesario considerar cambios de estrategia y estudiar su viabilidad.
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***

Hemos analizado, en éste y en los dos capítulos precedentes, el mer-
cado petrolero global. Procedimos a estudiar la trayectoria de la indus-
tria en Colombia y México, dos países que iniciaron la producción y  
las exportaciones de crudo a principios del siglo xx, y hoy continúan 
como exportadores netos. En el mercado internacional, las fuerzas que 
rigen el petróleo son múltiples y casi impredecibles, afectan, empero, la 
economía de todos los países, particularmente la de los países en desa-
rrollo que son productores y exportadores de este hidrocarburo. La in-
dustria del petróleo de Colombia y México ha convivido con un orden 
mundial complejo, que intentamos exponer y comprender en los capítu-
los previos. A este orden pretendemos vincular, en los capítulos siguien-
tes, las del sector petrolero de los dos países objeto de este estudio.
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Introducción 

Varios momentos históricos, políticos y económicos en el contexto in-
ternacional han marcado los senderos por los cuales se desarrollaron las 
políticas petroleras en Colombia y México, desde los inicios de la produc-
ción, hasta mediar la segunda década del siglo xxi. Son cien años de ex-
periencias que ameritan reflexión continua, por su significado económico 
y político, así como en las relaciones internacionales. Como se presentó 
en los capítulos primero al tercero, el petróleo fue, es y será un recurso 
natural vital para el desarrollo de los países, tanto de los que lo tienen en 
abundancia, como de los que no lo poseen. 

En este largo periplo, la actividad petrolera en los dos países ha estado 
regulada por sus respectivas constituciones nacionales que consagraron 
los recursos del subsuelo, como patrimonio de la nación,1 y ha evolucio-
nado en cauce marcado por condiciones políticas internas y externas, 
desde las concesiones imperantes en los regímenes liberales de inicios del 
siglo xx, la nacionalización del recurso y la creación de los entes estata-
les petroleros, en el marco de los estados desarrollistas (c. 1950-1990),  
hasta el retorno a las concesiones, en el modelo liberal actual, entre 1990-
2013. En este trasegar, momentos trascendentales incidieron en la for-
mulación de la política petrolera: la Revolución mexicana y el modelo 
económico y político al que dio luz este hecho; la secesión de Panamá de 
Colombia y el conflictivo proceso de negociación de las reparaciones que 

1 Véase la nota 1 de la introducción a este libro.
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el gobierno estadounidense aceptó pagar a Colombia; la nacionalización 
de la industria petrolera mexicana en 1938 y la extinción de las concesio-
nes en Colombia en 1952 y la creación de las empresas públicas naciona-
les, Petróleos Mexicanos, en México en 1938, y Empresa Colombiana de 
Petróleo en 1952. A partir de la crisis de la deuda, la liberalización de los 
regímenes de comercio exterior y de la cuenta de capitales amén de las re-
formas estructurales, se modificaron el rol y las políticas petroleras en los 
dos países, en un proceso largo de ajuste al modelo de oferta y desmonte 
de la industrialización liderada por el Estado. En el trasiego, los dos paí-
ses introdujeron cambios de diferente alcance y naturaleza, que marcaron 
las diferencias en el tratamiento de la actividad, ya como monopolio ex-
clusivo del ente estatal —en el caso de México—, ya sobre cómo atraer 
y regular las inversiones privadas, en cambiantes modalidades de contra-
tos de riesgo —en el caso de Colombia—. Unos y otros se derivan de las 
características institucionales de cada país, más estatista y desarrollista el 
mexicano; más ortodoxo y liberal el colombiano. 

Los sucesos que en México sobresalen en la conformación de la ins-
titucionalidad petrolera en el siglo xx son, en primer lugar, la Revolución 
mexicana, la inestabilidad política y económica subsiguiente y la Consti-
tución de 1917, que consagra la propiedad de la nación sobre los recur-
sos del subsuelo. En segundo término, la nacionalización del petróleo en 
1938, con la cual el Estado domina los derechos de propiedad y da lugar 
al monopolio estatal petrolero. No obstante, la producción mexicana no 
cayó durante los años que duró la Revolución. Al entrar Venezuela y el 
Medio Oriente al mercado petrolero, se debilitó el interés por Colombia 
y también, aunque en menor escala, por México, más cercano a Estados 
Unidos y menos costosos la producción y el transporte y ya un gran pro-
ductor de crudo, con el 20% de la producción mundial, en 1920, que lo 
ubicó como el segundo productor mundial.

En Colombia, los sucesos a considerar en este tema son, por un 
lado, la Guerra Civil de los Mil Días (de octubre de 1899 a noviembre 
de 1902) la separación de Panamá (una de las graves consecuencias de 
esta guerra) y las negociaciones de reparación que Colombia demandó 
de Estados Unidos por su participación en el conflicto y en la secesión, 
las cuales alejaron las inversiones, durante las primeras décadas del si-
glo xx. Conflictos laborales diversos, pero no de la escala de los experi-
mentados en México, también incidieron. La nacionalización petrolera 
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de México alertó a los dirigentes colombianos, así como a las empresas y 
gobiernos extranjeros sobre la necesidad de actuar en forma preventiva y 
evitar las alianzas políticas que sellaron la nacionalización mexicana y el 
fortalecimiento de la actividad como una exclusiva del Estado. 

La guerra fría y la opep crearon las condiciones propicias para que 
Colombia resurgiera en la cartografía mundial de hidrocarburos e hicie-
ron posibles las inversiones que, en los ochenta y noventa, descubrieron 
los megacampos de Caño Limón (1983), Cusiana (1989) y Cupiagua 
(1993). Al finalizar los años noventa, de nueva cuenta se debilitó el in-
terés en Colombia y las inversiones no llegaron, no obstante la mejoría 
de las condiciones de los contratos. En México, los efectos fueron reac-
tivar las inversiones en exploración, que resultaron en el descubrimien-
to, en 1973, del megacampo Cantarell (que entrara en producción años 
más tarde), mientras la política oficial de extracción de renta restringió 
la capacidad inversionista de Pemex y obligaba a la empresa a adoptar 
diversas modalidades de contratos de servicios para la exploración y, en 
consecuencia, a su endeudamiento extremo.2 El dólar barato (petrodó-
lar) aupó las inversiones.

El fin de las concesiones marcó en Colombia una nueva etapa de la 
industria petrolera, muy diferente a la etapa que en México se iniciara 
con la nacionalización del petróleo. El hito fue la creación de la Empresa 
Colombiana de Petróleo (Ecopetrol), en 1951, por Decreto número 30 
de enero de 1951, durante el gobierno del ultraderechista conservador 
Laureano Gómez. La empresa tomaría posesión de los terrenos y cons-
trucciones al revertir, en agosto de ese año, los derechos otorgados en la 

2 La participación del capital privado en actividades relacionadas con la industria petrolera 
mexicana ha sido constante objeto de debate, por lo que, después de 1917 (incluso después 
de 1938), se han reformado e implementado diversas leyes que limitan el campo de inver-
sión exclusiva del Estado de la siguiente forma: 1925: exploración, captación, transporte 
para la elaboración y la refinación de petróleo; 1941: exploración, explotación, transporte, 
almacenamiento, refinación, distribución de petróleo, así como la elaboración y la distribu-
ción de gas artificial; 1958: la industria petrolera incluye las ventas de primera mano de los 
productos petroleros y del gas artificial, se introducen los derivados del petróleo utilizados 
como materia prima industrial (con el inicio en México de la petroquímica). El campo de 
actividad de Pemex se definió con la facultad de establecer contratos de obra y de servicios: 
para el mantenimiento de las redes de distribución, la exploración y otros trabajos que pue-
den ser dados a empresas privadas, puesto que difícilmente pueden ser realizados por Pe-
mex (De la Vega, 1999: 82). 
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Concesión de Mares. La creación de Ecopetrol no estuvo exenta de con-
flictos entre sectores que promovían su renovación y otras concesiones y 
quienes defendían la creación de una empresa estatal nacional, con pre-
sencia de capital privado nacional. La participación del sector laboral se 
sintió, desde 1946, cuando estalló una huelga por reclamaciones labora-
les. No obstante, se duda y debate aún si este conflicto tuvo algún papel 
en el desenlace final: la reversión definitiva de la concesión y la creación 
del ente estatal (Caballero, 2011; De la Pedraja, 1993; Bucheli, 2010). En 
México, tras un conflicto laboral con las empresas extranjeras, fallado en 
favor de los trabajadores y apelado ante la Suprema Corte de Justicia, y 
nuevamente ganado, el gobierno mexicano decidió crear Petróleos Mexi-
canos (Pemex), en marzo de 1938.3 

En México, a partir de 1917, con la aplicación del artículo 27 consti-
tucional, que ordena la propiedad de los recursos petroleros en posesión 
de la nación, pero sin oponerse a la participación de intereses privados 
y de la competencia en la industria petrolera, parecía no estar completo 
el modelo de desarrollo que el Estado implementaba, en gran parte in-
fluido por los ideales de la Revolución mexicana. El Estado pretendía 
ser el motor de desarrollo, para lo cual era necesario subordinar a los 
participantes en el proceso productivo, incluidos los capitales privados 
y extranjeros, entre éstos las compañías petroleras, que al no reconocer 
las leyes mexicanas y la soberanía del Estado, tuvieron como resultado 
la expropiación de sus bienes y su salida de México en 1938, durante el 
gobierno cardenista. Los intereses estadounidenses  y británicos en estas 
compañías eran elevados y, pese a su actitud de descontento, aceptaron 
finalmente la nacionalización petrolera, en atención a la coyuntura in-
ternacional. Para Estados Unidos, preocupado por el desencadenamien-
to de la Segunda Guerra Mundial, era impensable abrir en México otro 
frente bélico en apoyo a las petroleras. El presidente Roosevelt aceptó la 
nacionalización, a cambio de que el gobierno mexicano pagara rápida-
mente los bienes expropiados. Gran Bretaña, que mostraba una posición 

3 En relato oficial, este conflicto laboral es el único suceso mencionado sobre la naciona-
lización y la creación de Pemex. Se hace abstracción de los conflictos en torno a la falta 
de inversiones en exploración y desarrollo, y sobre posturas sobre producción y precios 
de las empresas establecidas en el país (Pemex, <http://www.presidencia.gob.mx/
aniversario-de-la-creacion-de-pemex/>).

economia-petrolera.indd   152 11/18/14   4:15 PM

Derechos reservados



153

IV. Producción y disposición de petróleo en México y Colombia (1920-2012)

más agresiva, no tuvo más que someterse a la decisión de Roosevelt (De 
la Vega, 1999: 26, 66-75). 

A partir de la nacionalización, el petróleo se canalizó al mercado in-
terno y fungió como palanca del desarrollo industrial. Para establecer el 
monopolio de Estado, Pemex se apoyó en la propiedad de los recursos 
del subsuelo, a la cual se agregaron todas las fases de la industria petrole-
ra definidas como estratégicas. El principio de monopolio fue instaurado 
con plenitud con las reformas del artículo 27, introducidas el 9 de no-
viembre de 1940: en materia de hidrocarburos, no se podrán efectuar ni 
concesiones ni contratos y es la nación la que realizará la explotación del 
petróleo y de los demás hidrocarburos (De la Vega, 1999: 76-82). El ma-
nejo siempre ortodoxo aplicado a la economía colombiana y la ausencia 
de todo vestigio de políticas populistas previnieron que allí se aplicaran 
las políticas desarrollistas instauradas en el México posterior a la Revolu-
ción, pero también instituidas en Brasil y Argentina, entre otros. 

Durante el ciclo de precios altos y del mercado petrolero escin-
dido políticamente, el petróleo colombiano creció bajo el cobijo valo-
rizador de la opep, tal como lo hiciera el café colombiano al amparo 
de la valorización brasileña y el Acuerdo Internacional del Café. En 
México, también repercutió la opep, ya que los precios altos incentiva-
ron el interés gubernamental por realizar inversiones en exploración y 
dieron luz verde a las facilidades crediticias imperantes en el mercado 
mundial por los petrodólares, además de que proveyeron los recursos 
para expandir el gasto que la exploración demandaba. El éxito logrado  
con el descubrimiento de Cantarell parecía justificar la expansión del 
gasto y de la deuda, y la conversión de la economía mexicana en petro-
lizada y endeudada, el legado de la administración de López Portillo, 
como lo consideran algunos. 

Hoy, han ganado peso en decisión de invertir en petróleo la rentabili-
dad, el valor presente neto y la tasa de retorno interna, junto con la estra-
tegia de diversificación del portafolio, si bien los de seguridad energética 
y cambio climático intervienen en una nueva expresión de la estrategia 
política sobre el control del petróleo y conducen a ponderar los estricta-
mente microeconómicos. Los elevados precios del crudo por, entre otros, 
la demanda en China e India, las sanciones a Irán y los conflictos polí-
ticos en Iraq, Libia, Siria y Egipto, y en los países africanos producto-
res, permiten la exploración del crudo colombiano, así como la del gas y 
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crudo de lutita, animan las inversiones externas e internas en estos cam-
pos, así como en las energías alternativas. 

En este capítulo se estudia la trayectoria de la política petrolera en 
Colombia y México desde sus inicios, a principios del siglo xx hasta la 
ca. 2012. Este largo periplo se divide en tres etapas que cubren diferentes 
ciclos de la política petrolera en los que se ha transformado la economía 
política del petróleo, de manera coincidente con la naturaleza del mode-
lo de desarrollo imperante: 1) liberalismo económico, que corresponde 
al manejo del petróleo con base en concesiones a las empresas extranje-
ras; 2) Estado desarrollista y paso de las concesiones a la nacionalización 
de la actividad petrolera, primero en México (1938), posteriormente en 
Colombia (1952), cuando el petróleo fungía como palanca de desarrollo 
y de apoyo a la modernización de las economías, y 3) el retorno al libe-
ralismo económico y a nuevas modalidades de concesiones petroleras, 
primero en Colombia (2004-2007) y recientemente en México (2013 y 
2014), con la reforma energética, luego de cambios sucesivos a los con-
tratos de servicios. Aquí se exploran tres temas centrales: a) los cambios 
en las políticas petroleras y en la velocidad de extracción de los recursos 
del subsuelo; b) los efectos de la renta petrolera sobre los esfuerzos fis-
cales, las cuentas públicas y sobre la inestabilidad del crecimiento, y c) el 
impacto fiscal y sobre el pib del uso de la renta petrolera, diferente en los 
dos países. En Colombia, una fuerte distribución espacial de las regalías, 
confirmada por las decisiones tomadas en la elaboración de la Constitu-
ción de 1991, aunque en México más centralizada y con diferentes ob-
jetivos políticos. Se escudriña igualmente la dimensión de las bonanzas 
petroleras experimentadas por ambos países y su efecto sobre la estruc-
tura del pib y la fiscalidad. 

Para tratar estos temas, el capítulo se desarrolla en un primer aparta-
do que trata sobre la evolución de la actividad petrolera, desde sus inicios, 
para lo cual se hace un breve recuento del contexto político y económico 
existente entre inicios del siglo xx hasta la extinción de las concesiones, 
la resurgencia de la opep, los primeros choques petroleros y el estallido 
de la crisis de la deuda, en 1981. Durante este largo período, el petróleo 
fungió, con diverso énfasis e intensidad, como catalizador de la moder-
nización de ambas naciones y pilar de la industrialización. En el segun-
do apartado se analizan los primeros años del petróleo en las economías 
colombiana y mexicana, hasta la crisis de la deuda (1921-1982). En el 
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tercero, se estudia las últimas reformas en los dos países entre 1982 y 
nuestros días. Posteriormente, en el cuarto apartado se consideran las ra-
zones políticas detrás de la conversión de Ecopetrol, en sociedad de eco-
nomía mixta regida por las reglas del derecho privado y de los cambios en 
la institucionalidad mexicana, que apuntan, con acercamientos progresi-
vos, en esa misma dirección. 

Con la instauración del modelo neoliberal, el petróleo se reconvirtió 
en la mercancía que marca las ventajas comparativas del país, además de 
jugar el papel desempeñado durante el período liberal de principios del 
siglo xx. Se señalan algunos de los efectos de la política seguida, en tér-
minos de mantenimiento de la vida útil de las reservas, y la prevención de 
los efectos sobre otras actividades productivas. El quinto apartado con-
tiene las conclusiones.

De los primeros años hasta la crisis de la deuda (1921-1982)

En este largo período se cubren dos momentos en los que analizamos el 
mercado petrolero mundial: primero, la consolidación de la estructura 
oligopólica bajo las Siete Hermanas y, segundo, la aparición de la opep 
y su política de valorización del crudo. Culmina en 1982, con la plena 
instauración de la política de cuotas y el estallido de la crisis de la deuda 
y el inicio de las reformas estructurales y el modelo de oferta. 

Este período marca dos etapas de la actividad petrolera y del desa-
rrollo económico de América Latina: 1) la época de liberalismo econó-
mico (que abarca desde inicios del siglo xx hasta el fin de la Segunda 
Guerra Mundial), marcada por grandes fracturas en el sistema interna-
cional: dos guerras mundiales, revoluciones sociales, la gran crisis de los 
años treinta; 2)  la era de la posguerra, la sustitución de importaciones 
y la crisis de la deuda, se extiende desde finales de la Segunda Guerra 
Mundial hasta la crisis de la deuda y se caracteriza por el gran creci-
miento de la economía y del intercambio mundial, demanda acelerada de  
materias primas —notablemente de petróleo—, el fortalecimiento del 
Estado del bienestar. En uno y otro período de esta etapa, el petróleo 
desempeñó una función importante, que detallaremos a continuación.

Colombia y México se acomodaron a estas realidades, manejando 
contratos y reaccionando a las activas políticas de los gobiernos de los 
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países desarrollados y de las empresas productoras, el primero mane-
jando los términos contractuales; el segundo, con la nacionalización y la 
posterior política de producción hacia el mercado nacional. Al inicio del 
siglo xx, la vida útil de las reservas de estos dos países superaba los se-
senta años, su peso internacional contaba y las empresas petroleras esta-
dounidenses e inglesas buscaban concesiones, mientras los hombres de 
negocios nacionales intentaban procurarlas (Duran, 2011; Brown, 1992; 
Bucheli, 2006). La producción se inició a una escala que hoy se conside-
raría insignificante, pero que en esos momentos era remarcable. Méxi-
co proveía en 1918 el 20% del crudo mundial y Colombia cerca del 3%. 
México era el mayor proveedor de crudo del mundo después de Estados 
Unidos y Colombia lo era de América del Sur, después de Venezuela.

El petróleo en las economías nacionales durante 
el liberalismo económico (1900-1945) 

La emergencia del petróleo tuvo lugar, en México, al inicio de la primera 
década del siglo xx, bajo el gobierno de Porfirio Díaz (1876-1910), du-
rante el cual se dio plena entrada al capital externo. En Colombia, tomó 
fuerza luego de la traumática Guerra de los Mil Días (octubre 1899-no-
viembre 1902), que tuvo, entre otros efectos, la secesión de Panamá el 3 
de noviembre de 1903. En uno y otro país, las fuerzas políticas que do-
minaban el poder se regían por variaciones locales del liberalismo eco-
nómico más tradicional y antidemocrático (Thorp, 1998; Coatsworth, 
1990). En efecto, el liberalismo económico estaba plenamente enraiza-
do en la mentalidad de las élites latinoamericanas, para las cuales el in-
tercambio comercial y económico con Europa y Estados Unidos era la 
ruta hacia el progreso, la civilización, la modernidad y las ventajas com-
parativas eran el criterio para organizar la vida económica, centrada en 
la reproducción del capital (Fitzgerald y Thorp, 2005; Bértola et al., 
2013). En este contexto, los dos países negociaron las concesiones pe-
troleras que tendrían vigencia, en México hasta la nacionalización en 
1938, y en Colombia hasta la reversión de la Concesión de Mares, en 
1951; si bien algunas concesiones terminaron anteriormente. Desde la 
óptica de Karl, quien analiza la relación entre las instituciones y la abun-
dancia en recursos naturales, gobiernos no democráticos e instituciones 
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políticas frágiles en sociedades muy fragmentadas, parece ser el caldo de 
cultivo ideal para que las empresas petroleras logren concesiones gene-
rosas y se manifieste la maldición de los recursos naturales. Y ésta era la 
situación en Colombia, México y Venezuela, en los albores del siglo xx, 
como le comentara (hacia 1907), un socio a Pearson sobre las dificulta-
des de obtener el tipo de concesiones que este empresario buscaba, no 
atractivas para ningún gobierno y totalmente inaceptables para cual-
quier gobierno democrático: “tales concesiones sólo son fáciles en países 
con gobiernos de un solo hombre, como México con Díaz, Venezuela 
con Gómez y Colombia con Reyes” (citado en George, 1982: 32). 

En las gráficas 4.1 y 4.2 se ve la trayectoria de la producción de los 
dos países y los precios mundiales, que se complementan con la informa-
ción del cuadro 4.1 que ilustra la vida útil de las reservas. Mientras la pro-
ducción colombiana registrada en 1920 fue de doscientos barriles al día, 
la mexicana superó en 1921, el medio millón de barriles diarios, en una 
franca expansión desde 1907. Sorprende el crecimiento durante los años 
de la Revolución (1910-1918), cuando pasó de 10 000 a 17 000 barriles 
diarios, lo cual parece sugerir que en esos años (para nada estables políti-
ca o económicamente) las empresas hicieron grandes utilidades y no las 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2014), Colmex (2014), INEGI (2009) y SIE (2014).

Grá�ca 4.1. México: Producción y precios internacionales de petróleo, 1901-2013.
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asustaba el ambiente revolucionario (Bucheli, 2006; Meyer et al., 1990). 
La caída acaeció poco antes de la nacionalización, por la baja en inversio-
nes, efecto de la política de restricciones a la producción impuesta en los 
acuerdos entre las grandes petroleras para contrarrestar la guerra de pre-
cios que había colapsado las utilidades de las empresas estadounidenses 
(como ya se detalló en el primer capítulo). 

En 1920 y 1926, se firmaron los acuerdos de Achnacarry y el Red 
Line Agreement (ya referidos en el primer capítulo). En los siete pun-
tos acordados en el primer acuerdo y ratificados en el segundo, los titu-
lares de las concesiones se comprometieron a no invertir para ampliar la 
producción en regiones de menores costos productivos que los estadou-
nidenses y retardar el desarrollo de los recursos petroleros en México, 
Colombia y en el Medio Oriente. Sólo después de la Segunda Guerra 
Mundial, se dio pleno auge a la producción del Medio Oriente. 

Por otra parte, indujeron a la acelerada explotación y agotamiento de 
las reservas en lugares como México, de menores costos que los estadou-
nidenses sí, pero más cercano y seguro. Es remarcable el crecimiento de 
la producción de crudo mexicano a partir de 1943, cuando la demanda 
por la guerra impuso la colaboración entre los gobiernos estadounidense 
y mexicano. Debido al bloqueo (en 1939) impuesto por Estados Unidos 
a las exportaciones petroleras de México, éste se vio obligado a buscar 
nuevos mercados y exportó crudo durante algunos años a los países del 
Eje, no obstante la poca o nula simpatía por Hitler o Mussolini, como lo 
atestiguan su no reconocimiento de la anexión alemana de Austria o la 
de Etiopía por Italia, en 1935, y el conocido apoyo a los republicanos du-
rante la Guerra Civil española. La urgencia de asegurar el suministro de 
petróleo y otras materias primas, condujo a Estados Unidos a asegurar 
el apoyo a los aliados de los países latinoamericanos, especialmente Mé-
xico. Se moderaron las exigencias de reparación por la expropiación y se 
suspendió el bloqueo a las exportaciones de crudo mexicano. La necesi-
dad de mantener la producción y pagar la deuda llevó a México también 
a entablar el diálogo conciliador.4 

La trayectoria de la producción petrolera colombiana (gráfica  4.2) di-
fiere en algo, pero mantiene similar recorrido: inició en 1920, con pocos 

4 Como bien lo sugirió un dictaminador anónimo, a quien agradezco esta sugerencia: “no se 
trata de simpatía sino de real politik”.
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barriles al día, y ganó dinamismo a partir de 1929, período en el que re-
gistró un crecimiento acumulado del 151%, para descender precipita-
damente hacia 1933. La inestabilidad de la producción se revela en la 
desviación estándar del 172%, entre 1921 y 1933, y para todo el período 
1921-2012 fue de 69.5%, idéntico valor a la desviación estándar calcula-
da para México. 

En la trayectoria de la producción de crudo colombiano son eviden-
tes también los efectos de los dos acuerdos de la década de 1920, así 
como la lenta y oscilante recuperación posterior a 1972, que en Colom-
bia inició en 1981 y en México años antes, en 1973. A ambos les afectó la 
expansión de la producción en Venezuela, por el descubrimiento de cru-
do en el golfo de Maracaibo, en 1922, de bajos costos aguas arriba y de 
transporte, por lo que Venezuela fue el segundo productor después  
de Estados Unidos.5

5 Al igual que en Colombia y México, en Venezuela, los intereses petroleros de Estados Uni-
dos en este país fueron intensos y afectaron no sólo la actividad petrolera, sino el destino 
político de esta nación. Juan Vicente Gómez permitió a agentes estadounidenses redactar 
la ley petrolera venezolana (Yergin, 1990: 233-236, 432) que consolidó el largo mandato 
(1908-1935) de este gobernante totalitario. 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de Ecopetrol (2013), SIPG (2013) y ANH (2013).

Grá�ca 4.2. Colombia: Producción y precios internacionales de petróleo, 1921-2012.
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La trayectoria de la vida útil de las reservas marca, como se indicó, el 
tiempo en el que se dispondría de las reservas descubiertas y probadas, 
al ritmo de extracción del momento e indica si la actividad exploratoria 
ha sido lo suficientemente intensa para añadir nuevos recursos probados, 
pari passu con la extracción, como lo sugieren los modelos de aprovecha-
miento de recursos naturales no renovables. En términos generales, se 
asume que para mantener estable la vida útil de las reservas se requiere 
invertir al menos recursos equivalentes al 20% del valor de las ventas bru-
tas de crudo (Auty, 1993; 2003). 

En el ambiente internacional de ese período hubo etapas de baja 
demanda internacional de crudo, o por lo menos su desaceleración, ge-
nerada por la crisis de 1930 y recuperación por las exigencias de la Se-
gunda Guerra Mundial. De cualesquier forma, las políticas de inversión 
de las empresas multinacionales, regidas por los dictados de los acuer-
dos mencionados y la racionalidad de las empresas de no extender la 
producción en áreas de menores costos que los estadounidenses, in-
cidieron en el ritmo de renovación de reservas, lo cual no permitió el 
mantenimiento de su vida útil. Colombia no tenía instrumentos para 
reaccionar activamente y obligar a las empresas extranjeras a explorar 
y elevar el volumen de reservas probadas. En México, después de la na-
cionalización, el embargo primero y la política de conservación de reser-
vas, explican que no se hayan incrementado (Maugeri, 2006: 135; De la 
Vega, 1999).

Cuadro 4.1. México y Colombia: Producción y años vida de las reservas probadas y precios in-
ternacionales, 1927-1945

  Vida útil reservas pro-
medio (años)

Producción anual prome-
dio (millones de barriles) Precios 

(dólares/barril)
Colombia México Colombia México

1927-1930 42.8 ND 18.7 49.6 1.2

1931-1935 57.6 ND 16.2 36.2 0.8

1936-1940* 38.7 11.9 21.9 42.2 1.1

1941-1945 51.9 16.5 18.6 39.0 1.2

* para México, los promedios de vida útil sólo consideran de 1938 a 1940.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2013), Colmex (2014), INEGI (2009), Ecopetrol 
(2013), SIPG (2013) y ANH (2013).
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La disposición o aprovechamiento del recurso, es decir, cómo se dis-
tribuye la producción entre las exportaciones y el mercado interno de 
esta época, difiere entre Colombia y México, especialmente en cuanto al 
centro de toma de decisión de un punto de tal importancia. En Colom-
bia, el poder decisorio radicaba principalmente en las empresas extran-
jeras que poseían las concesiones, y en México incumbieron primero a 
estas empresas y al gobierno, después de la nacionalización de la indus-
tria, en 1938. 

Por la crisis económica y la guerra mundial, se interrumpió el comer-
cio internacional y se acumularon recursos internos que, por una parte, 
aceleraron la industrialización y, por la otra, estimularon el consumo in-
terno (Bértola y Ocampo, 2014; Moreno y Ros, 2011) y activó la deman-
da de petróleo. Por la tecnología del momento, y el grado de desarrollo de 
los dos países, el crecimiento del pib fue de relativa elevada intensidad en 
el uso del petróleo, apreciable en el ascenso del consumo por habitante. 

De 1921 a 1945, la producción petrolera mexicana se redujo 77%, 
pasando de 193.4 a 43.5 millones de barriles anuales; además, la dis-
tribución de dicha producción varió sustancialmente. La gráfica 4.3 
muestra cómo, a partir de la nacionalización del petróleo, la producción 
petrolera privilegió el uso del crudo para el consumo interno. La conju-
gación de estos dos fenómenos alteró las tasas de consumo de petróleo 
mexicano por habitante; en 1921, el indicador era de 1.47 miles de ba-
rriles al año por habitante, y de 0.76 en 1930, debido a la caída de la pro-
ducción. La recuperación del consumo per cápita a 1.81 miles de barriles 
en 1940 resulta del fortalecimiento de la demanda interna y la baja en las 
exportaciones. Una de las grandes dificultades encontradas por los paí-
ses que intentaron nacionalizar sus industrias mineras o petroleras fue el  
acceso a los mercados externos, bien por falta de experiencia, bien por 
el bloqueo de las grandes empresas extranjeras que dominaban toda la 
cadena de valor del petróleo (Philip, 1992). La dimensión del mercado 
interno mexicano permitió al país mantener la nacionalización y preser-
var la industria. Estas experiencias llevaron a los dirigentes colombianos, 
convencidos de la necesidad de las inversiones y la tecnología externas, a 
no intentar la nacionalización.

Exactamente en sentido opuesto, Colombia decidió vender la mayor 
parte de su producción al exterior. De 1926 a 1953, la proporción pro-
medio de la producción de crudo en Colombia destinada a las 
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exportaciones fue de casi el 87% (gráfica 4.4). Además de que exportar es 
la estrategia de las empresas externas existentes en el país, el menor tama-
ño de su población y de la economía, complementan esta explicación.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de Colmex (2014) e INEGI (2009).

Grá�ca 4.3. Distribución de la producción petrolera mexicana, 1921-1945
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Fuente: Elaboración propia con base en datos de Ecopetrol (2013), SIPG (2013), ANH (2013) y López 
et al. (2012).

Grá�ca 4.4. Distribución de la producción petrolera colombiana, 1921-1953.
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El petróleo en la posguerra, la sustitución de 
importaciones y la crisis de la deuda (1945-1982)

El fin de la Segunda Guerra Mundial marcó el inicio de una era muy 
importante en la historia del petróleo y de las economías del mundo. 
Por una parte, la gran demanda de materias primas y alimentos por la 
reconstrucción de las economías devastadas por el conflicto y la recon-
versión de la estructura de la economía de Estados Unidos a economía 
civil, con el peso de la producción militar, necesaria para la consolida-
ción de su papel hegemónico. 

Por otra parte, en la confrontación Este-Oeste, o guerra fría, el mun-
do requería satisfacer las demandas sociales en los países desarrollados, 
mediante el fortalecimiento del Estado de bienestar y, para los países en 
desarrollo, los programas de necesidades básicas insatisfechas y las refor-
mas “del despegue”, según la propuesta de Rostow y similares, en las cua-
les la diversificación de las estructuras productivas desde la agricultura 
hacia las manufacturas y otras actividades urbanas modernas era la clave 
para superar el subdesarrollo y los conflictos sociales.6 La Revolución cu-
bana trajo a América Latina la confrontación Este-Oeste y la urgencia de 
ejecutar algunos cambios en todo el continente para evitar “el contagio”. 
Estos afanes políticos impusieron una gran dinámica a la economía mun-
dial y el consumo de masas, el gasto público, todo lo cual redundó en una 
extraordinaria demanda de petróleo y muchas otras materias primas. 
Debido a la guerra fría, el mundo petrolero se dividió en campos anta-
gónicos y, alegando seguridad nacional, casus belli, se prohibió a las em-
presas petroleras vender crudo a Europa Oriental (Parra, 2004; Yergin, 
1990). México y Colombia marcaron en ese período tasas singularmente 
elevadas del pib e incremental intensidad petrolera de su economía. 

El cuadro 4.2 ilustra claramente el crecimiento del pib de Colom-
bia y México, en diferentes períodos del siglo xx y la primera década del 
xxi. Para los dos países, el período de mayor expansión ha sido, sin duda, 
1945-1982, es decir, los años posteriores a la guerra, y previos a la crisis 
de la deuda, durante el cual también acortaron la brecha que separa su 

6 Alude a una de las etapas del desarrollo, según Rostow (1956), asesor de Kennedy e inspi-
rador de la política de la Alianza para el Progreso, una especie de Plan Marshall para con-
tener la Revolución cubana.
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ingreso per cápita del estadounidense, uno de los objetivos de la indus-
trialización y la liberalización de las economías.

Cuadro 4.2. Crecimiento económico 1900-2011, en dólares tipo de cambio paridad 1990

Países

Panel A Panel B

Tasa de crecimiento del PIB per cápita (%) Tasa de crecimiento del PIB per cá-
pita en relación a EUA

1900-
2011

1900-
1945

1945-
1982

1982-
2011

1900-
2011

1900-
1945

1945-
1982

1982-
2011

Argentina 1.4 1.2 1.32 1.41 0.7 0.4 1.1 0.8

Brasil 2.2 1.7 3.35 1.05 1.1 0.6 2.9 0.6

Chile 2.0 1.5 1.36 2.99 1.0 0.6 1.2 1.7

Colombia 1.9 1.5 2.18 1.79 0.9 0.6 1.9 1.0

México 1.7 1.1 2.98 0.58 0.8 0.4 2.5 0.3

Perú 2.0 2.5 2.15 0.82 1.0 0.9 1.8 0.5

Uruguay 1.7 1.6 1.36 1.67 0.8 0.6 1.2 1.0

Venezuela 2.7 4.6 2.21 0.41 1.3 1.8 1.9 0.2

América 
Latina

1.7 1.7 1.92 1.29 0.9 0.7 1.6 0.7

EUA 2.0 2.6 1.17 1.76 1.0 1.0 1.0 1.0

Fuente: Elaboración propia con base en datos de The Conference board Total Economy Data base (2013).

En México, comprendió el conocido “desarrollo estabilizador” y en  
Colombia la industrialización e integración del mercado nacional, y  
en ambos el crecimiento del empleo formal, la extensión de la seguridad 
social, así como el acceso a servicios públicos y vivienda popular en las 
ciudades, la electrificación y la dotación de agua y alcantarillado.

La gran demanda de crudo presionó las reservas; las preocupaciones 
por su agotamiento se intensificaron (como ya lo vimos en los capítulos 
primero y segundo). En este período no hubo interés mayor de las em-
presas multinacionales del ramo, agrupadas en el cartel de las Siete Her-
manas, por invertir en Colombia, país de elevados costos de producción 
y de transporte, cuyos campos petroleros se ubican a miles de kilómetros 
de los puertos de exportación, detrás de los ramales oriental y central de 
la cordillera de los Andes. 

En México, no hubo tampoco mayor interés de las empresas por in-
vertir en el petróleo mexicano. Ya que si bien eran factibles las inversio-
nes privadas en acuerdos de riesgo, la declaratoria de “utilidad pública” 
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de la industria petrolera intranquilizaba a los inversionistas. Los cam-
bios constitucionales de 1940 que establecieron el monopolio estatal en 
la explotación de los carburos de hidrógeno y eliminaba las concesiones 
y los contratos de riesgo, sacaron a México del mapa de las multinacio-
nales (De la Vega, 1999; Brown, 1992; Durand 2011). No obstante, la 
producción de México creció al 9.6% anual y la colombiana al 2.9%, tasa 
importante la mexicana y no del todo despreciable la colombiana. 

En ambos países, embarcados en el proceso de sustitución de impor-
taciones e incorporación de amplios segmentos de la población (cada vez 
más urbana) al consumo masivo de manufacturas y servicios públicos, 
el petróleo era la base central de la industrialización, por sus potencia-
les encadenamientos hacia adelante, por lo cual los precios establecidos 
para las transferencias dentro de su cadena de valor, como para otras ac-
tividades no directamente vinculadas con el petróleo (como la agricultu-
ra) fueron por lo general subsidiados y, si no eran menores a los costos de 
producción, sí lo eran respecto de los precios internacionales. Colombia 
intentó varios cambios a los contratos de asociación, sin resultados que 
permitieran renovar las reservas. 

En la sustitución de importaciones, la actividad petrolera perdió el 
carácter de enclave de años antes. En efecto, la industria pesada o lige-
ra, tanto como la agricultura y los servicios, requerían energía barata. Lo 
mismo la petroquímica que la química, la producción de fertilizantes o la 
de vidrio, cemento y acero, indispensables para la edificación de vivienda 
y para construir la infraestructura básica y el sistema vial para la integra-
ción del mercado interno, con los puertos de exportación, pues durante 
la sustitución de importaciones creció la necesidad de exportar para sol-
ventar las importaciones de bienes de capital e insumos. 

En este contexto, el petróleo fungía, en Colombia y México, como in-
sumo para toda la cadena productiva; mientras que México usaba el crudo 
como factor de desarrollo y conservaba reservas, Colombia las explotaba 
a la velocidad requerida por la maximización de utilidades característica 
del sector privado. La función primordial del crudo en México no era ge-
nerar divisas, por lo cual la principal razón para intensificar la producción 
no fue la generación de excedentes exportables, sino satisfacer las deman-
das interna, intermedia y final. Es claro que entre 1945 y 1951, el gobierno 
colombiano no tenía la posibilidad de imponer a las empresas poseedo-
ras de las concesiones normas sobre cuánto producir y exportar y, ante la 
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incertidumbre del futuro de las concesiones, las empresas optaron por no 
invertir y agotar los campos. Entre 1940, y entrados los años setenta, el 
gobierno mexicano no disponía de los recursos para ampliar la capacidad 
productiva, de tal suerte que pudiera satisfacer la demanda de los dos mer-
cados: el nacional y el externo. Su opción política, acertada en nuestra opi-
nión y la de varios analistas, fue privilegiar el mercado interno. Sólo países 
con grandes reservas, potencial mayor y plenamente abiertos a las inver-
siones privadas, como Venezuela, expandieron la producción y ampliaron 
su participación en el mercado mundial.

Cuadro 4.3. Tasas de crecimiento promedio anual de la producción petrolera y del PIB, 1950-2012

Indicadores

Panel A: México Panel B: Colombia

Antes de 
Cantarell

Después de Cantarell
Antes de 
bonanzas

Después de 
bonanzas

1951-
1973

1974-
1982

1983-
2003

2004-
2012

1951-
1969

1970-
1985

1986-
2005

2006-
2012

Tasas de 
crecimien-
to prome-
dio (%)

PIB* (A) 6.5 6.2 2.3 2.7 4.9 4.6 3.5 4.8

PIB per cápi-
ta* (b)

3.2 3.4 0.4 1.4 1.7 2.2 1.6 3.3

producción 
petrolera (C)

3.7 22.3 1.1 -3.0 4.9 -0.9 6.9 8.9

Exportacio-
nes (D)

65.7 107.2 1.2 -3.2 2.5 41.5 20.6 32.1

Consumo in-
terno** (E)

5.3 10.1 1.8 0.0 4.9 -1.4 4.5 -20.8

Razones 
de creci-
miento

C/A 0.6 3.6 0.5 -1.1 1.0 -0.2 2.0 1.9

C/b 1.2 6.5 2.5 -2.2 2.8 -0.4 4.2 2.7

C/D 0.1 0.2 0.9 0.9 1.9 0.0 0.3 0.3

C/E 0.7 2.2 0.6 -112.6 1.0 0.6 1.5 -0.4

* De 1950 a 1960, tasas de crecimiento del PIB a precios constantes de 1970; de 1961 a 2012, tasas 
de crecimiento del PIB a precios constantes de 2005.
** para México incluye el consumo de petróleo y derivados del petróleo. 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de WDI (2013), Ecopetrol (2013), SIPG (2013), ANH 
(2013), López et al. (2012), BP (2013), Colmex (2013), SIE (2014).

Entre 1945 y 1982, la producción de crudo colombiano creció a una 
tasa acumulada del 2.9%, mientras que la mexicana lo hizo al 9%, esto 
incluso antes de la puesta en marcha de Cantarell, descubrimiento que 
marcó la gran bonanza petrolera mexicana. Es decir, hasta 1974 creció 
al 6%, bastante más que en Colombia. De estas cifras se colige que la 
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producción de crudo creció en México varias veces más que el pib; en 
cambio, en Colombia fua a un ritmo casi similar, y se elevó la intensidad 
energética y petrolera del pib (cuadro 4.3).

La industrialización en América Latina cobró fuerza desde la Gran 
Depresión y la Primera Guerra Mundial, sucesos que implicaron “golpes fa-
tales para el crecimiento liderado por las exportaciones” (Bértola y Ocam-
po, 2013: 171) al desprestigiar el liberalismo económico en el mundo y 
acelerar su debilitamiento por el ascenso del comunismo y el fascismo en 
muchos países europeos, hechos que abrieron compuertas a una mayor in-
tervención del Estado en la economía. No hubo un cambio drástico o súbi-
to de modelo, sino respuestas (algunas improvisadas, otras estructuradas), 
a varios choques externos. Así: “La esfera de la intervención del Estado se 
amplió bajo la presión por reformas sociales por parte de los movimientos 
obreros, la planeación económica en la que por necesidad incurrieron las 
potencias mundiales y la necesidad de enfrentar las fuertes perturbaciones 
macroeconómicas generadas por la Gran Depresión” (Bértola y Ocampo, 
2013: 171). De ahí brotó en América Latina, con más fuerza en México 
que en Colombia, la industrialización liderada por el Estado, en la que des-
tacaron el énfasis creciente en la industrialización como el sector líder del 
desarrollo, la ampliación de las responsabilidades del Estado en el encauza-
miento de la vida social y económica y el mercado interno. 

Por otra parte, la especialización en materias primas se consideró un 
elemento determinante de la inestabilidad económica, por las repetidas 
fluctuaciones de precios y de los términos de intercambio. De lo que se 
desprendía la necesidad de estimular el cambio en la estructura del pib  
y de las exportaciones hacia las manufacturas. Las diferencias en las elas-
ticidades ingreso de la demanda de materias primas y bienes manufac-
turados, así como la capacidad de generar progreso técnicos y aumentos 
sostenidos de la productividad apoyaron las políticas de industrializa-
ción y la función del Estado como su promotor. Numerosos estudios ava-
laron este razonamiento y las políticas derivadas. Desde las apreciaciones 
de Friedrich List sobre la necesidad de proteger el mercado nacional 
para desarrollar la economía y las máximas de Alexander Hamilton,7 la  

7 Alexander Hamilton, el secretario de finanzas de George Washington, recomendó: “no ha-
gas lo que los ingleses prescriben hacer, haz lo que los ingleses hacen” (Hamilton, 1791, ci-
tado en Jomo et al. (2005). 
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promoción de las manufacturas y la acción del Estado estuvieron pre-
sentes en el pensamiento clásico y fue aplicada por las hoy naciones 
industrializadas para su desarrollo. Los economistas del desarrollo, Ro-
sestein-Rodan, Nurkse Kaldor, Prebisch, Singer y, desde otra óptica, se 
menciona a Rostow (1960) y las etapas del desarrollo, apoyaron la indus-
trialización. El intervencionismo de Estado y la planificación fueron acep-
tados y sugeridos, incluso estimulados, por las agencias multilaterales. 

Muchos criterios y propuestas teóricas se esgrimieron en su favor: 
industria incipiente, economías de escala, aprender haciendo, entre otras. 
Kaldor propuso las leyes empíricas e identificó las manufacturas como el 
motor del crecimiento por su capacidad de inducir cambios técnicos e 
incrementos en la productividad de toda la economía, ya que sólo en las 
manufacturas y sólo en este sector hay rendimientos dinámicos y estáticos 
de escala y encadenamientos hacia atrás y hacia adelante que impulsan el 
crecimiento de toda la economía. 

Por otra parte, confirmó que los aumentos en la tasa de crecimiento 
de las exportaciones manufactureras inducen aumentos en la productivi-
dad laboral de este sector y de toda la economía. Estas ideas las desarro-
lló  la cepal y se aplicaron a las condiciones de América Latina. Así pues, 
la sustitución de importaciones tiene raíces sólidas en la práctica y en la 
teoría económica, y no fue un capricho populista tropical, como a veces se 
presenta. En este esquema, el petróleo desempeñó un papel relevante al 
proveer la materia prima, a precios ya subsidiados o menores que los del 
mercado mundial, para la electrificación de los países y para innumera-
bles actividades manufactureras, así como para el transporte. En esta eta-
pa, el mercado interno fue el principal destino de la producción petrolera 
en México y menos en Colombia. 

Desde 1938, la política petrolera de los dos países se distanció. Mien-
tras con la nacionalización del petróleo el manejo de este recurso pasó a 
manos del Estado en México, en Colombia subsistiría el régimen de con-
cesiones hasta 1950. Luego de la crisis y el duro proceso de aprendiza-
je y de enfrentar un ambiente hostil internacional, de las empresas y los 
gobiernos estadounidenses y británicos, y de ciertos sectores nacionales, 
Pemex se estabilizó y consolidó (Philip, 1992). En Colombia, la extin-
ción de los contratos de concesión y la nacionalización se realizaron en 
negociaciones con las multinacionales y con gran injerencia de los gran-
des grupos de interés colombianos, reconocidamente matriculados en el 
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liberalismo económico, desde la misma fundación de la república (Pa-
lacios, 2000), interesados en mantener un Estado pequeño y poco re-
gulador, y decididos a prevenir una nacionalización como la mexicana 
(Caballero, 2011). La idea de un ente público poderoso les era totalmen-
te inaceptable y esa doctrina inspiró los lineamientos de la creación de 
la empresa estatal Ecopetrol, la cual participaría en las actividades aguas 
arriba, como un socio menor al lado de las poderosas empresas multina-
cionales. La capacidad inversionista de Ecopetrol se mantuvo a raya, y las 
reservas propias de la empresa, menores; su participación en la produc-
ción, reducida. 

En la gráfica 4.2, la producción nacional de crudo se desagrega en la 
generada por Ecopetrol y la empresa privada extranjera. No obstante, las 
empresas privadas extranjeras siempre estuvieron presentes: la produc-
ción nacional total creció menos que la mexicana y, en Colombia, la pri-
vada menos que la pública. El interés de las multinacionales radicaba en 
firmar los contratos de exploración y reservar el derecho a explotar en un 
futuro lejano, si las condiciones lo ameritaban, más que en iniciar la pro-
ducción inmediatamente después de firmados los contratos. Entre 1950, 
fecha de creación de Ecopetrol, y 1982, su producción creció al 3.2% pro-
medio anual, mientras que la de las empresas asociadas, al 1.5 por ciento. 

En ese período (1950-1982), las multinacionales firmaron no menos 
de 129 contratos de exploración, de los cuales sólo cuarenta permanecían 
vigentes en 1982. Los demás fueron revocados por incumplimiento de 
las empresas de iniciar, en los plazos estipulados, las inversiones en explo-
ración. La decisión de derogar un contrato se tomaba luego de varias pró-
rrogas y cabildeo de las empresas y, por lo general, sin pago de sanciones. 
Entre tanto, la estatal Ecopetrol no podía hacer inversiones importantes 
en exploración bajo el pretexto de que el Estado no debía asumir riesgos 
con dinero público, pero en realidad obedecía a la política de no permitir 
un ente estatal poderoso. 

Para incentivar las inversiones privadas, Colombia experimentó con 
varias modalidades de contratos: ya de asociación, ya de riesgo compar-
tido, ampliando la participación de las empresas en la propiedad de las 
reservas, y reduciendo los gravámenes a pagar (Puyana, 2009a; 2011a). 
Este objetivo muchas veces chocaba con la política de precios bajos  
—bajo la cual debían vender la producción a Ecopetrol—, coheren-
te con los objetivos internos de proveer energía barata para la economía 
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nacional. Esta práctica de reservar, durante largos períodos, grandes te-
rritorios concedidos en contratos de asociación y riesgo o utilidad com-
partidos, sin hacer las inversiones de exploración pactadas, es práctica 
usual de las grandes empresas, aun en estos tiempos, y es necesario que 
México establezca normas estrictas y gravosas para obligar a las empresas 
a iniciar la exploración en los plazos establecidos. Sin embargo, los avan-
ces de las leyes secundarias de la reforma energética parecen indicar que 
esto no sucederá, pues en los impuestos a las actividades de exploración y 
extracción, las cuotas para las áreas contractuales que no estén en fase de 
producción no tienen un límite de tiempo establecido, como veremos en 
el quinto apartado de este capítulo. 

En México, las inversiones privadas no cabían y las públicas escasea-
ban. Entre el fin de la Segunda Guerra Mundial y la crisis de la deuda, la 
producción creció, con menores inversiones en exploración, si bien se rea-
lizaron algunas. Esta sequía de nuevos recursos en uno y otro país se re-
flejan en la trayectoria de las reservas y la caída de su vida útil, un indicador 
de la tasa de su agotamiento y en número de años que quedarían a la tasa 
de extracción del momento (gráfica 4.5). 

En ambos países es patente el agotamiento de la vida útil de las reser-
vas, medida en años de producción, pero difiere la trayectoria. En México, 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de Ecopetrol (2013), ANH (2013), Pemex (2014b) y BP (2013).

Grá�ca 4.5. Colombia y México: vida útil de las reservas y precios internacionales del petróleo, 
1938-1982.

0 

20 

40 

60 

80 

100 

120 

0 

10 

20 

30 

40 

50 

60 

70 

80 

19
38

 

19
40

 

19
42

 

19
44

 

19
46

 

19
48

 

19
50

 

19
52

 

19
54

 

19
56

 

19
58

 

19
60

 

19
62

 

19
64

 

19
66

 

19
68

 

19
70

 

19
72

 

19
74

 

19
76

 

19
78

 

19
80

 

19
82

 

Colombia México US$ 2011/b (eje derecho) 

A
ño

s 
de

 v
id

a 
út

il

economia-petrolera.indd   170 11/18/14   4:15 PM

Derechos reservados



171

IV. Producción y disposición de petróleo en México y Colombia (1920-2012)

luego del estancamiento inicial, en 1938 (primer año con estadísticas de 
reservas para México) hay una caída abrupta de dos años y franca recupe-
ración hasta 1971, para luego descender. En Colombia, la caída es inten-
sa y, no obstante las recuperaciones temporales en los años sesenta, nunca 
restablece los niveles anteriores. La pérdida de vida útil de las reservas in-
dica que se extrajo petróleo a un ritmo mayor que las reservas encontra-
das. Este proceso se presentó durante los años de precios bajos y no se 
modificó sustancialmente la trayectoria cuando los precios subieron en 
los años setenta. México, luego de la nacionalización, pudo enfrentar los 
dos retos más severos que frenaron el desarrollo de las industrias petro-
leras (o mineras) nacionalizadas y que obligaron en muchas ocasiones a 
revertirlas o estancarlas: las dificultades de penetrar o mantenerse en el 
mercado internacional y la falta de recursos, financieros, técnicos y admi-
nistrativos para financiar y sostener la producción.8 México contaba con 
una amplia capacidad productiva instalada y un muy amplio mercado in-
terno que permitió a la empresa producir y mantener su rentabilidad, así 
como el fuerte soporte de los trabajadores y su empeño cubrieron los fal-
tantes dejados por el éxodo de las empresas extranjeras. Pudo así mante-
ner la producción sin inversiones y satisfacer el mercado interno. 

La decisión de cuánto producir y la relación entre demanda interna 
y exportaciones la tomaban en Colombia las empresas extranjeras hasta 
1951 y, después de esa fecha, la política se compartía entre Ecopetrol, con 
pequeña capacidad productiva y bajas inversiones, y las empresas aso-
ciadas, las cuales debían vender a Ecopetrol la cantidad necesaria para 
copar la carga de refinación, a precios establecidos por el gobierno nacio-
nal por debajo de los internacionales, los que se aplicaban también para 
calcular las regalías que los entes productores pagarían al gobierno. Esta 
política permitía, por una parte, cotizaciones de transferencia favorables 
a la producción de petrolíferos y a todas las industrias, de las cuales el 
crudo es materia prima y, por la otra, reducir las regalías y compensar a 
las empresas extranjeras por el menor precio del petróleo vendido a Eco-
petrol. ¡Empate técnico!  México no tenía que recurrir a estos malabares 

8 En Venezuela, esos factores fueron la base de fuertes presiones internas para que la na-
cionalización, realizada en los años setenta, mantuviera fuertes vínculos con las empresas 
extranjeras. Para un recuento comparado de los procesos de nacionalización petrolera y mi-
nera en América Latina, véase Phlip (1980; 1992).
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equilibrantes, pues Pemex controlaba toda la cadena de valor y la desa-
rrolló en mayor grado, como se deduce de la estructura productiva exis-
tente hacia 1980 (Villarreal, 2005; Lustig, 2000; De la Vega, 1999). 

En 1944 las exportaciones mexicanas de crudo tocaron su punto 
más bajo registrado durante la primera mitad del siglo xx. En los años si-
guientes se registran períodos con incrementos de las ventas externas o 
con caídas de éstas. Pero ninguno como el impactante crecimiento des-
pués del descubrimiento de Cantarell, en 1973. En efecto, en el bienio 
1974-1975, la producción creció 25%, mientras que las exportaciones lo 
hicieron en 492%. A partir de este momento, comienza la tendencia in-
versa de la mostrada en la gráfica 4.3, pues la proporción de las exporta-
ciones como parte de la producción creció de nuevo de manera continua 
e inició una nueva política de aprovechamiento del petróleo, en la cual 
funge como factor de estabilización de las cuentas externa y fiscal, de ma-
nera incipiente al inicio y radicalmente en los años posteriores, como se 
verá en el siguiente apartado (gráfica  4.6). 

En Colombia, a partir de 1953, comienza una clara tendencia en la 
caída de las exportaciones, pese a que la producción petrolera del país no 
experimentó tal descenso. De hecho, aunque no a tasas aceleradas, la pro-
ducción de petróleo creció entre esos años de 39.8 a 51.7 millones de ba-
rriles anuales. Las exportaciones, por su parte, descendieron de 32.5 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de El Colegio de México (2014).

Grá�ca 4.6. Distribución de la producción petrolera mexicana, 1974-1982.
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millones de barriles anuales, en 1953, a 0.49 millones de barriles en 1974 
y llegaron a cero entre 1975 y 1985 (gráfica 4.7).

El retorno al liberalismo y cambio en el rol del 
petróleo en la economía (1982-2012)

Esta etapa petrolera se extiende durante un período signado por diferen-
tes sucesos: el desmonte del Estado del bienestar en los países desarrolla-
dos, y la crisis de la deuda en los en desarrollo, eventos que marcaron el 
inicio de la redefinición de las fronteras económicas del Estado y la elimin- 
ación gradual de los estímulos al crecimiento preferencial del sector manu-
facturero y del mercado interno, como los catalizadores del crecimiento.  
Estos hechos produjeron cambios en el manejo del petróleo, algunos de 
los cuales se detallarán aquí, mientras que otros se expondrán en el quin-
to capítulo. Cabe señalar que las reformas económicas y de la actividad 
petrolera se acometieron con diferente intensidad y temporalidad en uno 
y otro país, de acuerdo a las idiosincrasias políticas y económicas de cada 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de Ecopetrol (2013), SIPG (2013), ANH (2013) y López et al. 
(2012).

Grá�ca 4.7. Distribución de la producción petrolera colombiana, 1953-1985.
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cual. Por la evolución de la producción registrada en cada nación, esta 
etapa se divide en dos períodos: 1982-2005 y 2005-2012, para el caso de 
México, y en Colombia se tendría un primer período entre 1982 y 1999, 
seguido por el de 2000-2006 y el final de 2007-2012. Los dos países go-
zaron, o sufrieron, según la perspectiva analítica, los efectos de bonanzas 
de cantidades aportadas por descubrimientos de campos gigantes, Can-
tarell en México y Caño Limón, Cusiana y Cupiagua en Colombia, coin-
cidentes con choques de precios y sus destorcidas. Es decir, las economías 
nacionales debieron ajustarse a bonanzas de cantidades de diversa in-
tensidad y duración y de precios, de menor extensión, pero igualmente 
intensas (tema del quinto capítulo), cuyos efectos macroeconómicos se 
evaluarán mediante un modelo econométrico de enfermedad holandesa 
en el sexto capítulo. 

En esta etapa de grandes transformaciones del modelo económico y 
de las instituciones sociales y políticas, se instauró un esquema de eco-
nomía liberal, más temprana e intensamente en México que en Colom-
bia. En este período, en el que la política económica se rigió por el lema 
“ajustar, liberalizar y privatizar”, y se redujo el ámbito de acción del Es-
tado y su capacidad de orientar la economía mediante políticas secto-
riales, el petróleo retornó a su función inicial de principios del siglo xx,  
bajo los regímenes de un sólo hombre, como calificara el agente de Pear-
son a los gobiernos de Porfirio Díaz y Rafael Reyes: proveer divisas y re-
cursos fiscales, principalmente. 

México, entre 1982 y 1986, período de grandes reformas y privatiza-
ciones, instrumentó varias cambios en la industria petrolera, sin modifi-
car a fondo el marco institucional. Se alteró la estructura administrativa y 
se abrieron las compuertas para los cambios mayores posteriores a 1992, 
cuando se decidió mantener el estatus jurídico de Pemex y de los hidro-
carburos, especializar la empresa en las actividades aguas arriba, esto es, 
exploración y producción, y abrir la industria petroquímica y de refina-
dos (aguas abajo) a la iniciativa privada. Pemex debía especializarse y “des-
vincular” (el eufemismo mexicano por privatización) actividades ajenas a 
la industria petrolera. Estas áreas son, entre otras, la empresa de cons-
trucción, el instituto de ingeniería y otras afines que fueron subcontrata-
das con empresas extranjeras, estadounidenses, especialmente (Rousseau, 
2008: 136). En coincidencia con Colombia, México aplicó nuevas nor-
mas para modernizar la administración de la empresa, la cual se dividió 
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en cuatro subsidiarias, dependientes del corporativo Pemex: Pemex Ex-
ploración y Producción, Pemex Refinación, Pemex Gas y Petroquímica 
Básica, y Pemex Petroquímica. Se establecieron precios de transferencia 
entre estos entes referenciados a los precios internacionales y se introdu-
jeron estrategias de negocios, de maximización de renta, con lo cual se ali-
neó Pemex a la política liberal de toda la economía. Desaparecieron los 
precios domésticos, referenciados con los costos internos de producción, 
y se castigaron los rendimientos de las petroquímicas y demás activida-
des derivadas, como productos para la agricultura y la industria de los 
plásticos, entre otros. Estas permutas se consagraron en la Ley Orgánica 
de Pemex y organismos subsidiarios en julio de 1992. Paralelamente y en 
consonancia, se establecieron instituciones y reglamentos para normalizar 
la regulación y la competencia, toda vez que se pretendía atraer inversio-
nes privadas a la petroquímica no básica: “se buscó proteger las inversiones 
privadas de las posibles arbitrariedades de Pemex o del gobierno” (Rous-
seau, 2008: 212). No se modificó la política fiscal hacia el ente estatal, de 
suerte que la captación de renta petrolera por el Estado llegó a niveles ex-
traordinarios, a causa del aumento en la producción, volumen exportado 
y las crecidas de los precios, cuando éstas ocurrieron (Puyana et al., 2014). 

De los contratos de servicios financiados por la empresa a crédito de 
proveedores, se transitó a los de servicios múltiples y a la recientemente 
aprobada reforma energética. Ésta modificó a fondo artículos constitu-
cionales considerados intocables durante mucho tiempo, al abrir al sector 
privado la posibilidad de ser partícipe en las actividades de exploración y 
extracción de hidrocarburos, aunque conservando la titularidad del Estado 
como propietario de los hidrocarburos en el subsuelo, que antes se refería 
a los hidrocarburos del subsuelo.9 La dicotomía de un Estado propietario 
de los hidrocarburos, pero al mismo tiempo un sector privado en busca de 
beneficios a partir de dicha propiedad, ha abierto un intenso debate en el 
país; no obstante, los alcances de la reforma no son todavía claros, las leyes 
secundarias propuestas por el presidente Peña Nieto se encuentran aún en 
proceso de discusión y aprobación por parte del Legislativo. 

9 Anotamos la implicancia esencial del uso de la preposición en que sustituye a de, al tratarse 
de la titularidad de los recursos mineros. Una vez extraídos, los recursos del subsuelo ya no 
son propiedad de la nación, sino de quien los extraiga. Sutilidad que trastoca  la naturaleza 
de la titularidad de los hidrocarburos
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A la fecha, quedan claras algunas decisiones ya aprobadas. El Ejecu-
tivo federal, por conducto de la Comisión Nacional de Hidrocarburos, 
celebrará contratos para la exploración y extracción con Pemex, con otras 
empresas productivas del Estado o con personas morales. Las modali-
dades de contratación serán de servicio, de utilidad o producción com-
partida, o de licencia. Y las modalidades de contraprestaciones a pagar 
por los inversionistas: 1) en efectivo para contratos de servicios; 2) por-
centaje de utilidad para contratos de utilidad compartida; 3) porcentaje 
de producción para contratos de producción compartida; 4) transmisión  
onerosa de hidrocarburos una vez extraídos del subsuelo para contratos 
de licencia, y 5) cualquier combinación de las anteriores. La Secretaría de 
Energía y la Secretaría de Hacienda y Crédito Público tendrán papeles 
importantes en este nuevo esquema energético: la primera determinará 
qué áreas podrán ser sujetas a contratos; mientras que la segunda estable-
cerá los términos fiscales de las licitaciones y los contratos (Diario Oficial 
de la Nación 2014).

Ha sido un lento proceso de aproximaciones sucesivas a la reforma 
constitucional, paso que no dieron, por razones políticas y económicas, 
los cuatro gobiernos que precedieron al de Peña Nieto, todos alineados 
con el modelo de economía de mercado. Varias razones políticas, econó-
micas e ideológicas, internas y externas se presentarán después para ex-
plicar esta reforma, en paralelo con la toma de las decisiones de reformar 
los contratos de asociación de Colombia y conversión de Ecopetrol en 
empresa mixta accionaria, en 2002, y la cotización en la bolsa de valores 
de las acciones de propiedad de la nación, en 2007. 

La rentabilidad de la actividad petrolera colombiana está afectada 
por riesgo político de diversa naturaleza. En primer lugar (y considera-
do serio), la inconsulta modificación de los términos contractuales, que 
los inversionistas privados consideran grave e incluso mayor que el de los  
ataques de la guerrilla a los oleoductos. Este riesgo, en la perspectiva de 
los dirigentes de las multinacionales, es manejable. Las empresas impo-
nen una renta de retorno mayor por este concepto y “negocian” con los 
actores relevantes. Al tiempo que las empresas menores asumen más 
riesgos, las mayores (como la British Petroleum o la Shell) tienen mayor 
margen de negociación, el cual aumenta a medida que, con el tiempo de 
presencia en un país, ganan conocimiento y experiencia (entrevistas de la 
autora en 1997 y 2002, en Puyana et al., 2004). El número de atentados 
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ha caído de un pico de 253 bombazos en 2001 a 89 en 2013. El petró-
leo derramado, si bien no altamente relevante, en términos de volumen 
(una fracción de la producción de un día), sí lo es por el daño al medio 
ambiente local y al clima político nacional. No obstante, como ya se vio, 
las inversiones no han disminuido, cuando las expectativas de largo pla-
zo de precios elevados y de tasas de interés moderadas las justifican. Otro 
elemento es la militarización de todo el largo trazado de los oleoductos 
nacionales, financiada por impuestos específicos y la ayuda del gobierno 
estadounidense (Puyana, 2006).

Las reformas contractuales en Colombia. 
Constante procura de inversiones externas 

Se detalla el proceso de reformas de los contratos de asociación entre las 
empresas petroleras mundiales y el Estado colombiano, al considerar que 
muchos de los cambios allí experimentados en los últimos quince años 
pueden dar claves para analizar los probables efectos de la reforma aproba-
da en México, toda vez que el régimen colombiano fue puesto como ejem-
plo de éxito en la exposición de motivos de la reforma mexicana de 2013.

En Colombia se intentaron varias modalidades de contratos con las 
empresas extranjeras, siempre buscando atraer inversiones y elevar la ca-
pacidad productiva del país. Se pasó de los contratos de asociación a los 
nuevos de concesiones y cambios institucionales interesantes. En 2003 
(por el Decreto 1760), se creó la Agencia Nacional de Hidrocarburos 
(anh), encargada de administrar y regular los hidrocarburos del país, 
y se limitó a Ecopetrol exclusivamente a la actividad petrolera; en 2011 
(por el Decreto 4923) se creó el Sistema General de Regalías (sgr), un 
esquema  centralizado de distribución de las regalías a las regiones, el que 
modificó la reglamentación existente desde 1990. Más adelante se pre-
sentarán en detalle algunos aspectos y efectos de este instrumento central 
de la economía política colombiana del petróleo. 

En la procura de inversiones extranjeras, entre 1969 y 2003 se instru-
mentaron cinco tipos de contratos de asociación, en los que se reglamen-
tó la distribución de la renta y las reservas entre el Estado colombiano y 
las empresas asociadas (Segovia, 2011; Puyana, 2010): el Tipo A o 50-50  
(1969-1989); el Tipo B o de distribución escalonada (1990-1994); el 
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Tipo C o de factor R (1994-1999); el Tipo D o factor R al 30-70% 
(1999-2003), y el Tipo E o Contrato de Concesión (2004 a la fecha). 
Enseguida una descripción de cada caso.

1. Contrato Tipo A. 50-50. 1969-1989. Distribuyó la producción de 
crudo por mitades entre Ecopetrol y el inversionista privado, después 
de deducir el 25% de las regalías; la Tasa Interna de Retorno (tir) en 
promedio fue del 42.76% y participación para el Estado del 79.83% del 
flujo de caja del proyecto. Bajo este régimen, tuvieron lugar los grandes 
descubrimientos de petróleo Caño Limón y Cusiana, y las reservas cre-
cieron a dos mil millones de barriles en 1989.
2. Contrato tipo B. Escala deslizante. 1990-1994. Fue introducido en 1989,  
luego del descubrimiento de Cusiana y Cupiagua. Las regalías se fijaron 
a una tasa uniforme del 20% para todos los campos. Luego de descontar 
aquéllas, la producción se dividía en 50-50%. La escala deslizante restó 
interés a los inversionistas, ya que la renta del gobierno resultaba superior 
al 80% y la tir promedio disminuyó al 41.35%.
3. Contrato tipo C. Factor R. 1994-1999. En 1994, el contrato B fue mo-
dificado, ya que no ofrecía rentabilidad a yacimientos fuera de las áreas 
promisorias y desarrolladas ni a los descubrimientos de gas natural. Se 
adoptó el factor R, para equilibrar la distribución de la producción entre 
la compañía asociada y Ecopetrol. La tir se redujo al 37.9% y elevó el 
State Take promedio al 82.5% (Van Meurs et al., 1997: 57). Las inversio-
nes no se reactivaron no obstante el incremento en la firma de contratos 
(Armengol et al., 2000: 36-38).
4. Contrato tipo D. Factor R al 30-70%. 1999-2003. Se modificó el factor 
R, introdujo la escala descendente para las regalías, de acuerdo al tamaño 
de los campos, eliminó la tarifa uniforme del 20% y redujo la renta media 
del gobierno. La participación de Ecopetrol cayó al 30% en los campos 
pequeños. Lo más importante fue la reducción del State Take a un pro-
medio de 66.5% y el incremento de la tir hasta un 52.9%.
5. Contrato Tipo E. De Concesión-NC (2004 hasta la fecha). El retorno a 
las concesiones es la más radical de las reformas a la política petrolera na-
cional, desde su abolición en 1969. Constituye la parcial privatización del 
patrimonio público y ubica a esta industria totalmente en línea con el ta-
lante liberal característico de la economía nacional. El gobierno reiteró en 
su favor, como en todas las reformas anteriores, que el objetivo único de 
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la política es elevar la competitividad de la industria en la tarea de atraer 
inversión nacional y extranjera, pública o privada y garantizar la autono-
mía energética nacional (Barrios et al., 2005: 35-38; Puyana et al., 1997). 
En resumen, se trataría de reducir los riesgos que afectan las inversiones, 
elevar su tasa de retorno y su valor presente neto, sin incrementar el ries-
go asumido por el Estado.

Más adelante se detalla el alcance de este último contrato, en el cual 
se inscriben las reformas adoptadas posteriormente, en especial la crea-
ción de la empresa anónima, inicialmente con capital público exclusiva-
mente y, años más tarde, con capital privado.

En principio, se adujo el poco éxito en las reformas aplicadas has-
ta 2003 para privatizar parte (20%) del patrimonio nacional, median-
te la venta de acciones al público en general, lo que ocurrió a finales de 
noviembre de 2007. El argumento enfatizaba que, no obstante todas las 
modificaciones a los contratos, ni las inversiones fluían ni las reservas se 
reponían. En efecto, en 1995, 1996 y 2002 el número de pozos explo-
ratorios perforados cayó al nivel más bajo desde 1980 y las reservas se 
agotaban rápidamente, como se ilustra en la gráfica 4.8. Las autoridades 
decidieron un cambio más drástico, siempre dentro del principio de no 
elevar las inversiones de Ecopetrol, con el argumento de que el Estado  
no debía asumir riesgos. Se reintrodujo, con el contrato de Concesión-NC  
2004 una nueva modalidad de concesiones para romper el círculo vicioso 
que impedía superar la falta de inversiones y el agotamiento de las reser-
vas: sin inversiones en exploración, no hay descubrimientos y no se abate 
el alto riesgo técnico y geológico del petróleo colombiano, y sin descubri-
mientos no llegan inversiones para la exploración. 

Este cambio constituye un complemento necesario a las medidas 
adoptadas en junio de 2003, mediante el Decreto 1760, con las que el go-
bierno nacional escindió a Ecopetrol en tres entidades: Ecopetrol, S.A., 
encargada del negocio petrolero, la Agencia Nacional de Hidrocarburos 
(anh), a cargo de la política petrolera, y una tercera empresa encargada 
de los negocios no estratégicos.10 En diciembre de 2003, la anh presen-
tó al público un borrador sobre los elementos básicos del nuevo régimen 

10 Son acciones similares a las adoptadas por México unos diez años antes, como se explicó 
anteriormente.
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fiscal petrolero: el retorno del país al sistema de concesiones petroleras. 
El paso siguiente se dio el 27 de agosto de 2007, cuando se cotizó en la 
bolsa el 20% de las acciones de Ecopetrol, a un valor de catorce mil pesos 
la acción (Ecopetrol, 2007). ¿Será éste el paso a dar en un futuro en Mé-
xico, luego de la apertura a las inversiones externas reglamentada por las 
leyes secundarias de 2014?

Los ejercicios de correlación realizados para todo el período, y 
para cada uno de los cinco cubiertos por las modalidades de contratos, 
no arrojaron relación directa y fuerte entre las condiciones estableci-
das en éstos y el número de contratos firmados. Parece haber mayor 
relación entre los precios del petróleo y el número de contratos firma-
dos, si bien tanto la relación y el valor cambian de período a período, 
como se aprecia en la gráfica 4.8. Tampoco es estable una relación es-
pecialmente explicativa entre el número de contratos y la trayectoria 
de las reservas, si bien es positiva, pero se debilita su capacidad expli-
cativa durante los dos períodos iniciales y el último, y en los lapsos in-
termedios es negativa (gráfica 4.8).

Tampoco es estable ni tiene valor explicativo la relación entre el nú-
mero de contratos y la adición de las reservas, si bien el vínculo fue igual-
mente positivo durante los dos períodos iniciales y el último, aunque su 
capacidad explicativa se debilita, mientras que en los trechos intermedios 
es negativa (gráfica 4.9). 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2013), ANH (2013) y Puyana (2002 y 2011a).

Grá�ca 4.8. Colombia: Impacto de las reformas en la política de contratación petrolera: contra-
tos, pozos y precios.
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Grá�ca 4.9. Colombia: Impacto de las reformas a la política de contratación petrolera: contratos, 
reservas, pozos.
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fiscal petrolero: el retorno del país al sistema de concesiones petroleras. 
El paso siguiente se dio el 27 de agosto de 2007, cuando se cotizó en la 
bolsa el 20% de las acciones de Ecopetrol, a un valor de catorce mil pesos 
la acción (Ecopetrol, 2007). ¿Será éste el paso a dar en un futuro en Mé-
xico, luego de la apertura a las inversiones externas reglamentada por las 
leyes secundarias de 2014?

Los ejercicios de correlación realizados para todo el período, y 
para cada uno de los cinco cubiertos por las modalidades de contratos, 
no arrojaron relación directa y fuerte entre las condiciones estableci-
das en éstos y el número de contratos firmados. Parece haber mayor 
relación entre los precios del petróleo y el número de contratos firma-
dos, si bien tanto la relación y el valor cambian de período a período, 
como se aprecia en la gráfica 4.8. Tampoco es estable una relación es-
pecialmente explicativa entre el número de contratos y la trayectoria 
de las reservas, si bien es positiva, pero se debilita su capacidad expli-
cativa durante los dos períodos iniciales y el último, y en los lapsos in-
termedios es negativa (gráfica 4.8).

Tampoco es estable ni tiene valor explicativo la relación entre el nú-
mero de contratos y la adición de las reservas, si bien el vínculo fue igual-
mente positivo durante los dos períodos iniciales y el último, aunque su 
capacidad explicativa se debilita, mientras que en los trechos intermedios 
es negativa (gráfica 4.9). 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2013), ANH (2013) y Puyana (2002 y 2011a).

Grá�ca 4.8. Colombia: Impacto de las reformas en la política de contratación petrolera: contra-
tos, pozos y precios.
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* Las �echas indican la trayectoria de las reservas en el período de cada tipo de contrato.
Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2013), ANH (2013) y Puyana (2002 y 2011a).

Grá�ca 4.9. Colombia: Impacto de las reformas a la política de contratación petrolera: contratos, 
reservas, pozos.
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Se registra, para el lapso 1980-2012, una relación de cambiante sig-
no y fuerza entre las reservas y los precios, en cada uno de los períodos 
cubiertos por las cinco modalidades de contratos (gráficas 4.8 y 4.9). 

Los cambios esenciales a la política de asociación y producción 
compartida mantenida desde 1969, a los que se refieren los gráficos 
4.8 y 4.9 son:

1. Recompensa al riesgo exploratorio en 100% para el inversionista. El 
Estado no es socio forzoso al comprobarse éxito exploratorio. Tras 
del pago de las regalías, el inversionista puede, a su discreción, dis-
poner de todas las reservas y la producción.

2. El Estado recibe regalías e impuestos, y sólo obtiene un beneficio 
o renta adicional cuando se generen ganancias extras por precios 
altos.

3. La duración de los contratos en explotación es hasta el agotamiento 
de los campos.

4. Las concesiones se adjudican directamente a las empresas que las 
soliciten y paguen los cánones respectivos, sin que medie licitación 
alguna.

5. Los concesionarios tienen la obligación de transferir tecnología has-
ta por cien mil dólares, mandato considerado un gesto simbólico.
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Cuadro 4.4. Características básicas del nuevo contrato de concesión colombiano

Tipo de contrato Sistema de regalías/impuestos

Duración Exploración: 6 años con prórrogas de 0-4 años.

Evaluación: 1-2 años con prórroga de 0-2 años.

Explotación: 24 años por yacimiento, con prórroga.

Programas de trabajo Exploración: programa mínimo por fase, ajustable.

Evaluación: a discreción del contratista.

Explotación: plan aceptado por la ANH con programas de trabajo anuales.

Operaciones Autonomía y responsabilidad del contratista.

Seguimiento de ANH.

Términos económicos 100% de la producción para el contratista, después de regalías.

Regalías escalonadas + impuestos.

pago eventual de 30% de las ganancias excedentes sobre el precio de acti-
vación (trigger price) de aprox. US$27/bbl WTI.

El gas natural y el crudo pesado no pagan.

Los activos pertenecen al contratista.

Fuente: Ecopetrol (2004), puyana (2009) y López et al. (2012).

La privatización de parte del patrimonio petrolero colombiano

El gobierno optó por capitalizar a Ecopetrol mediante la puesta en la 
bolsa, el 27 de agosto de 2007, del 20% del patrimonio estatal petrole-
ro. El argumento básico de esta medida fue acopiar los recursos necesarios 
para el plan de desarrollo empresarial, el cual concebía que, entre 2007-
2013, Ecopetrol requeriría invertir $12 500 millones de USD, cerca de 
2500 millones de dólares por año, para consolidar la recuperación de la 
actividad exploratoria, continuar el desarrollo de campos maduros y de 
crudos pesados y ampliar la capacidad de refinación. De la inspección  
de los balances de la empresa, resulta evidente que desde 2002 las uti-
lidades brutas antes de impuestos, intereses, depreciaciones y amorti-
zaciones (ebitda) de Ecopetrol, se acercan a esa cifra y que, en 2006, 
llegó a casi 3.5 miles de millones de dólares y se espera que sean mayo-
res en los años futuros si los precios se mantienen elevados y no decae la 
producción. Por los cambios en la legislación, las utilidades después de 
impuestos superaron en 2006 los tres mil millones de dólares, es decir, 
cubren el 72% de la meta de inversión. Las regalías ascendieron a 1800 
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millones. Bastaría un ajuste en la tasa impositiva y de la renta para finan-
ciar el total de la inversión requerida. 

Por otra parte, Ecopetrol tiene bonos de deuda pública (cetes) de 
largo plazo por varios miles de millones de dólares que le sirven de colate-
ral de crédito. Según nuestros cálculos (que están a disposición de quien 
se interese), si el país desea abastecer su demanda interna, el aporte fiscal y  
su presencia en el mercado estadounidense deberá adicionar reservas  
y expandir su capacidad productiva, más allá de las metas expuestas por 
la anh. Bajo estos supuestos, la ampliación de la capacidad productiva 
y la reposición de reservas demandarían inversiones cercanas a los 5500 
millones de dólares anuales durante los cinco años del plan de la empre-
sa, asumiendo idénticos costos de adición de reservas a los experimen-
tados durante 2004-2006. Nuestros cálculos sugieren que, con recursos 
propios de la empresa, más las inversiones de las asociadas, es factible lo-
grar esa meta, bajo los contratos antes de la privatización. La producción 
proyectada por los entes oficiales es menor, lo cual sugiere que se sacri-
ficarían exportaciones o adquirirían reservas externas. En todo caso, se 
limitaría el aporte del sector al balance externo y a las cuentas fiscales.

Quedan dos preguntas importantes por responder: ¿se vendieron las 
acciones al precio que representa su valor y el de la empresa? ¿Cuál debe 
ser el destino de la capitalización? Todo parece indicar que las acciones 
se vendieron por debajo del precio que corresponde a valor real de la em-
presa lo que constituye un traslado encubierto del patrimonio nacional a 
los compradores (Sarmiento, 2007). Percepción que se comprueba en la 
gráfica 4.10, la cual ilustra la fabulosa valorización de las acciones, pocos 
días después de la venta inicial.

La estrategia de capitalización se presentó al público, y así se efectuó 
como el mecanismo para crear un sector capitalista popular, al limitar el 
número de acciones por comprador y dar preferencia a los fondos de se-
guridad social y al sector solidario, objetivo desmentido al no poner nin-
guna condición sobre venta posterior de las acciones adquiridas. Así, el 
precio inicial de la acción de 1400 pesos11 ascendió a 1690 pesos; regis-

11 El precio inicial de venta se fijó en 1400 pesos por acción. Para garantizar la “venta  
democrática” se instrumentó el siguiente sistema: se vendería por paquetes de acciones, un 
mínimo de mil acciones y un monto máximo por persona de cincuenta mil acciones. Se es-
tableció una cuota inicial del 15%, a doce meses de plazo sin intereses y descuento del 5% 
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trado el 28 de noviembre de 2007, contiene una rentabilidad del 23% res-
pecto del valor inicial del 27 de noviembre y en cinco meses se valorizó en 
un 75.4%, ganancias que el 30 de abril de 2012 generaron una rentabili-
dad del 237%. Al 15 de enero de 2014, la cotización era de 3900 pesos, 
marcando pérdidas del 48%, respecto de abril 2012, no obstante lo cual 
las inversiones en acciones se valorizaron en el 103 por ciento.12

La baja durante 2014 continúa, la última cotización correspondiente 
al 15 de julio, es de 3225 pesos. En la gráfica 4.10 distinguimos tres gran-
des períodos: el primero abarca de noviembre de 2007 hasta la mitad de 
abril de 2012, con un promedio de crecimiento diario de 0.15%, lo que 
representó un crecimiento total en el período de más del 300%. El segun-
do período, de la mitad de abril de 2012 hasta enero de 2013, no registró 
grandes variaciones. El tercer y último período, de febrero de 2013 a julio 

por compra al contado para los ciudadanos colombianos y del 2% para los demás desti-
natarios, según las declaraciones del presidente de Ecopetrol, Javier Gutiérrez Pemberthy 
(Ecopetrol, 2007).

12 Estos cálculos se obtuvieron de Ecopetrol, Simulador de Rentabilidad, consultado el 17 de 
enero del 2014 en <http://www.ecopetrol.com.co/rentaGrafica.aspx>.

Fuente: Elaboración propia con base en Ecopetrol (2014).

Grá�ca 4.10. Valor de las acciones de Ecopetrol (precio cierre), 26 de noviembre de 2007-15 de 
julio de 2014. Miles de pesos por acción.
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de 2014, presenta una clara tendencia a la baja, -0.15% promedio de cre-
cimiento diario y una baja acumulada de -42%. 

De acuerdo a Sarmiento (2007), con la cotización externa, alrededor 
de 90 dólares al momento de la venta, el precio de contabilización del ba-
rril de reservas sería de entre 50 y 65 dólares y el valor de la empresa de 
5000 millones de dólares, un 50% superior al que sirvió de base para la 
privatización. Este autor agrega que en ese porcentaje se subvaloraron las 
acciones y otorgaron a las inversiones privadas en Ecopetrol una rentabi-
lidad tres veces mayor a la que se registra para las mayores empresas co-
lombianas, según el simulador de rentabilidad antes citado.

De acuerdo con la información de Ecopetrol, después de la puesta 
en bolsa de las acciones, la captación de renta y demás gravámenes por el 
Estado, registró merma por barril, en parte compensada por la elevación 
de los precios, al tiempo que subieron los pagos por dividendos, girados a 
los inversionistas privados y parcialmente a la empresa.

Para activar el movimiento en la bolsa, la empresa maneja los pagos 
de dividendos. Cuando caen los precios de las acciones por bajas de pre-
cios de crudo, entre otras razones, se suelen incrementar los pagos a di-
videndos, como ocurrió en 2009, cuando Ecopetrol elevó el dividendo, 
de 150 a 220 pesos, lo que explica el incremento del precio de la acción, 
a pesar de la caída de los precios del crudo desde finales de 2008. Vistas 
estas ganancias y el descenso del peso de las regalías, no es claro definir 
qué tanto se eleva el bienestar general, o si, como parece corroborarlo, la 
venta de millones de acciones pocos días después de la venta inicial, se 
trató de una transferencia masiva de riqueza nacional a manos privadas, 
con capacidad de comprar grandes montos de acciones. La permuta de 
acciones ha sido intensa. Se han intercambiado siete veces, consideran-
do el número de acciones inicial y el número de acciones canjeadas desde 
noviembre de 2007.

La reforma energética en México, los 
contratos y los ingresos del Estado

Según los impulsores de la reforma energética en México, Colom-
bia brinda un ejemplo de cómo manejar bien esta riqueza, ya que este 
país tiene un sector petrolero mejor organizado y más eficiente que el de 
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México, hasta antes de los recientes cambios. Las virtudes colombianas, 
según la Presidencia de la República de México, son la participación 
de particulares en el sector hidrocarburos en las actividades de explo-
ración y extracción bajo el sistema de concesiones; que el Ministerio de 
Minas y Energía sea el responsable de administración del sector y que 
el otorgamiento de las concesiones se encuentre a cargo de la anh; y 
la participación de compañías privadas en las actividades de refinación, 
petroquímica y transporte a través de permisos y concesiones. Aña-
de el Ejecutivo mexicano que la bondad de este régimen abierto es el 
incremento de la producción en el 73% en el período 2005-2011. ¿Es 
este argumento suficiente para calificar al régimen petrolero colombia-
no de mejor organizado y más eficiente, y para justificar las profundas 
reformas aprobadas mexicanas de 2013? El hecho de que exista par-
ticipación privada en Colombia no implica necesariamente una mejor 
organización y mayor eficiencia, pues como se ha descrito a lo largo de 
este capítulo —y como se discute en los dos siguientes—, el impacto 
favorable de la producción petrolera en el país sudamericano es casi im-
perceptible, en términos de la vida útil de las reservas y del ingreso fis-
cal, los que no muestran señales positivas. Tuvo lugar, sí, el traspaso de 
parte de la riqueza nacional a manos del gran capital privado, nacional 
e internacional, sin beneficios para el resto del país, al menos no en 
términos de reducción de la incidencia de la pobreza (dane, 2013), de 
la concentración del ingreso, que con un Índice Gini de ingreso de 54% 
ubica a Colombia entre los más desiguales de América Latina (cepal, 
2014), o en mejoras del índice de desarrollo humano (pnud, 2014), en 
el cual Colombia aparece entre los más rezagados del orbe. 

Por otra parte, si bien la producción creció, no así la vida útil de las 
reservas probadas, razón por la cual quedan dudas de la eficiencia en el 
largo plazo. A juzgar por los resultados de Colombia, según el gobierno 
mexicano el modelo a emular, la reforma energética en México tendría un 
efecto similar: crecimiento de la producción petrolera sin beneficios para 
el país, fomentando la rápida acumulación de riqueza y su concentración 
y sin que se garantice la vida de las reservas para abastecer las necesidades 
de la economía nacional. 

El discurso oficial sugiere que, por medio de la reforma, el Estado 
contará con más recursos para acelerar el paso de la modernización del 
país, para mover a México, como reza la propaganda gubernamental. Pero 
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hasta que las leyes secundarias no se hayan concretado, los términos de 
los contratos especificado y claramente definido, es difícil plantear una 
prospectiva de los recursos que recibirá el Estado. Grosso modo, las leyes 
secundarias del Ejecutivo proponen las condiciones de los contratos de 
exploración y extracción de hidrocarburos a realizarse entre el Estado y 
los particulares. Ya sean contratos de licencia, de utilidad compartida o 
de producción compartida, hay dos contraprestaciones comunes: cuota 
contractual para la fase exploratoria y regalías. La primera prevé un pago 
mensual al Estado por la parte del área contractual que no se encuentre 
en la fase de producción, de conformidad con las siguientes cuotas: a) du-
rante los primeros sesenta meses de vigencia del contrato: 1150 pesos 
por kilómetro cuadrado, y b) a partir del mes 61 de vigencia del contrato 
y en adelante, hasta que comience la producción comercial: 2750 pesos 
por kilómetro cuadrado.13 Las regalías son pagos del contratista al Esta-
do, equivalentes a un porcentaje del valor bruto de los hidrocarburos pro-
ducidos. El monto de las regalías se determinará para cada tipo de 
hidrocarburo, y en el caso del petróleo, se le aplicará la siguiente tasa:  
a) cuando el precio contractual del petróleo sea inferior a 60 dólares por 
barril, de 5%, y b) cuando el precio contractual del petróleo sea mayor o 
igual a 60 dólares por barril:

Además, para los contratos de licencia habrá un bono a la firma del 
contrato (monto específico que será determinado por la shycp, y paga-
do en efectivo por el contratista al Estado, en el momento y en los tér-
minos que se establezcan en las bases de la licitación correspondiente) y 
una contraprestación consistente en la aplicación de una tasa, ya sea a la 
Utilidad Operativa o al Valor Contractual de los Hidrocarburos. En los 
contratos de utilidad y de producción compartida, hay también una con-
traprestación que se determinará mediante la aplicación de un porcentaje 

13 Cabe señalar que la Ley de Hidrocarburos propuesta inicialmente preveía cuotas de 2650 
y 4250 pesos, para los incisos a) y b), respectivamente; sin embargo, en el dictamen de la 
Cámara de Senadores, se realizó la modificación para bajar las cuotas y “no imponer una 
elevada carga económica a los contratistas” (Cámara de Senadores, 2014).
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a la utilidad operativa o a la producción de hidrocarburos, por lo tanto, en 
efectivo o en especie, según se trate (Presidencia de la República, 2014).

Nótese que, a diferencia de la cuota contractual y las regalías, el 
bono a la firma de contrato y las contraprestaciones a la utilidad o pro-
ducción compartida no quedan aún establecidas, los porcentajes serán 
determinados según cada contrato, lo que da un amplio margen de deci-
sión a la shycp. Las facultades del Poder Ejecutivo para determinar los 
ingresos del Estado y las ganancias de los particulares son categóricas. 
Según el guión de la reforma, velando por el bienestar del país, los ingre-
sos para el Estado siempre serán crecientes. Pero, dentro de la lógica de 
mercado, el capital privado busca ganancias, no brindar beneficios a la 
nación, entonces, vale la pena también preguntar si la explotación de los 
hidrocarburos se ampliará de tal forma que permita al Estado obtener 
ingresos mayores que los que obtenía al conservar el monopolio, en vir-
tud de que ahora la renta petrolera será compartida con la iniciativa pri-
vada. De ser así, muy probablemente el mexicano deviene en un régimen 
claramente extractivista, contrario al discurso oficial de procurar el de-
sarrollo sustentable. Un efecto claro de este nuevo arreglo en el fortaleci-
miento del Poder Ejecutivo en la política petrolera y la marginalización 
del legislativo, el órgano electo, el foro de negociación política.

El Instituto Mexicano para la Competitividad considera de manera 
simplista que la inversión requerida para desarrollar el potencial de hi-
drocarburos es mayor al presupuesto y la capacidad de ejecución de Pe-
mex, pues en la actualidad la tecnología y el capital humano determinan 
la producción de hidrocarburos y no la geología, como antes.14 De lo cual 
se colige que es indispensable la inversión privada y —añade el Institu-
to—, de no hacer nada, el país corre el riesgo de perder competitividad 
industrial, dejar recursos atrapados en el subsuelo y que México sea in-
capaz de adaptarse al nuevo orden energético global (imco, 2013). Esta 
“necesidad” de participación privada deberá equilibrarse con un Estado 
fuerte, capaz de diseñar acertadamente las reformas, las licitaciones y los 
contratos. 

14 Consideramos, a la luz de los temas de tratados en los capítulos primero a tercero, que esta 
afirmación del Instituto es incorrecta, pues omite muchos factores que definen la trayecto-
ria de la producción de crudo. 
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Joseph Stiglitz, Premio Nobel de Economía, afirmó que para que 
la reforma energética tenga un impacto favorable, deberá tener como 
preceptos: transparencia, competencia, responsabilidad, compromiso, 
estabilización y política macroeconómica. ¿Están garantizados estos ele-
mentos en México? No los ha garantizado en Colombia, como vimos. 
Aún no hay garantías de transparencia total en la industria, desde la asig-
nación de los contratos y su diseño, hasta la distribución del gasto, para 
asegurar los intereses de la nación. Tampoco sobre la responsabilidad por 
daños ambientales por la explotación de hidrocarburos. Stiglitz (2004) 
señaló que se requiere un compromiso claro de compartir ampliamente 
los beneficios del incremento en la explotación, por ejemplo, a través de 
costos energéticos más baratos e inversiones en educación y tecnología, 
además de la creación de un fondo de estabilización para amainar la ines-
tabilidad de los precios internos de hidrocarburos, y la implementación 
de políticas macroeconómicas que contrarresten los efectos de la aprecia-
ción de monedas que, a menudo, se asocia con la explotación de recursos 
naturales.

El Deutsche Bank y el Banco Mundial (bm) sugieren que la reforma 
energética permitirá a México trasegar las “aguas turbulentas” que ven-
drán por el retiro del relajamiento monetario de la Reserva Federal. En 
efecto, la sola percepción de que podría ocurrir depreció muchas mone-
das de países en desarrollo, no así el peso mexicano, que resistió. El Banco 
Mundial apunta ya, como una recomendación de política pública, “reali-
zar reformas para mejorar el ambiente de negocios y hacerlo amigable a la 
inversión extranjera”. Según el Banco Mundial, con las reformas, no sólo 
la energética, sino también la laboral y la fiscal, México puede limitar el 
impacto de las fluctuaciones de la economía mundial, pero no así para 
mejorar sus perspectivas de crecimiento. Añade el bm, sólo en 2016, el 
pib mexicano lograría crecer al 4.2% (Morales, 2014).

Según la propuesta del Ejecutivo, será posible lograr tasas de res-
titución de reservas probadas de petróleo y gas superiores al 100%; in-
crementar la producción de petróleo de 2.5 millones de barriles diarios 
actualmente, a tres millones en 2018, y a 3.5 millones en 2025; aumen-
tar la producción actual de gas natural de 5700 millones de pies cúbicos 
diarios a ocho mil millones en 2018, y a 10 400 millones en 2025. Ade-
más, cumplirá con objetivos de inversión adicional, empleo y crecimiento 
económico: crear cerca de medio millón de empleos adicionales en este 
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sexenio y dos millones y medio de empleos más en 2025, y promover 
que México tenga cerca de un punto porcentual más de crecimiento eco-
nómico en 2018 y aproximadamente dos puntos porcentuales más en 
2025 (Presidencia de la República, 2014). Algunos estudios refutan es-
tas posibilidades.

The Oxford Institute for Energy Studies publicó, en junio de 2014, 
un análisis en el que se indica que las metas planteadas por el gobierno 
de México son ilusorias. Los desafíos políticos y financieros limitarán 
la inversión extranjera que no arribaría antes de 2016, lo que impedirá 
cualquier impacto en la producción de petróleo hasta después de 2020. 
La producción petrolera no crecerá al ritmo previsto oficialmente debi-
do a varios factores: el puñado de campos nuevos que entrará en fun-
cionamiento no compensará el declive de la producción de los campos 
existentes; sin la comprobación de reservas probadas y probables (1P y 
2P) en aguas profundas, es difícil que México atraiga el interés de los in-
versionistas; Pemex continuará operando sólo en aguas someras, por lo 
que tampoco llegarían inversiones a estas áreas; la falta de atención de la 
reforma a las actividades de refinación, almacenaje y transporte de com-
bustible, lo que afectará también el interés de los inversionistas (Sen y 
Upadhyaya, 2014). 

El Ejecutivo plantea como beneficios tácitos de la reforma mejorías 
en oportunidades de desarrollo del país, con efectos positivos sobre la 
seguridad social, el empleo, el abatimiento a la pobreza y la elevación de 
calidad de la educación y de la competitividad de las exportaciones mexi-
canas, en las condiciones de vida de la población, etc. Caben las pregun-
tas, ¿por qué razón no ocurrieron esos efectos de las pingües ganancias del  
petróleo desde Cantarell que, como veremos en el quinto capítulo, fue-
ron muy considerables? ¿Por qué razón por la participación del sector 
privado se conseguirán esos objetivos, que no aportó en Colombia, así 
se logre mantener el ingreso fiscal anterior, tomando en cuenta, por una 
parte, que es muy poco probable encontrar otro yacimiento de las di-
mensiones de Cantarell y, por la otra, que el petróleo no es intensivo en 
empleo y que recrudecerá la concentración del ingreso y contraerá la ren-
tabilidad de las demás actividades productivas, como se expondrá en el 
sexto capítulo? El punto crucial en la apertura del sector energético será 
la relación entre producción y renta petrolera, amén de lograr una mejor 
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gestión de los ingresos obtenidos, lo cual, por cierto, estará centralizado 
en el Poder Ejecutivo, lo que marginará al Legislativo.

***

Luego de discutir los elementos característicos de la actividad pe-
trolera de Colombia y México, establecer las diferencias esenciales que 
distinguen a uno y otro, así como los puntos de coincidencia, especial-
mente en el carácter de tomadores de precios y jugadores con relativo 
menor peso en el contexto mundial, presentamos los cambios paulatinos 
en la conducción del sector, que en Colombia llevaron a la privatización 
de parte del patrimonio de la nación y en México a la reforma aprobada  
en 2013. A la luz de las experiencias colombianas, anotamos algunas 
ideas sobre los efectos de esta última sobre el sector petrolero mexicano 
y sobre la economía nacional. En el quinto capítulo analizaremos las bo-
nanzas petroleras de ambos países, las cuales tuvieron lugar en el mode-
lo de economía liberal.
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V. La historia de dos bonanzas: la economía 
política del petróleo en Colombia y en México 
en el modelo de economía liberal (1980-2012)

Introducción

Este capítulo parte de la estimación del volumen y la extensión tem-
poral de las bonanzas petroleras colombiana y mexicana, acaecidas entre 
1976 y 1990, es decir, durante el impacto de la escalada de precios por 
la política de manejo de la oferta de la opep, para estudiar, desde la óp-
tica de la economía política de ambos países, algunos aspectos del uso y 
apropiación de la renta petrolera y su efecto en las políticas fiscales, en las 
finanzas de las empresas y en su capacidad de invertir para renovar las 
reservas, al menos al ritmo de su extracción. 

Reflexionar sobre la economía política del petróleo en Colombia y 
México, países con más que centenaria historia de actividad petrolera, 
requiere considerar el carácter especial del petróleo y su entronque en 
las economías mundial y nacional, en la conformación de instituciones 
y la formulación de políticas; asimismo, meditar sobre qué es economía 
política y cómo ha evolucionado en el tiempo, y enmarcar el análisis en 
el carácter del petróleo, que desde las primeros momentos de su produc-
ción en Estados Unidos reveló inéditos potencial económico, valor estra-
tégico militar y político global, temas analizados en los capítulos I, II y 
III de este libro. 

Las bonanzas petroleras, que se tratarán en éste y el sexto capítulo, 
tuvieron lugar en México a finales de los setenta, al entrar en plena ex-
plotación el megacampo petrolero Cantarell descubierto en 1973 y cuya 
riqueza se estimó entre 17 000 y 20 000 millones de barriles; y en Co-
lombia, entre mediados de los ochenta e inicios de los noventa, con los 
descubrimientos de Caño Limón, Cusiana y Cupiagua, por la British 
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Petroleum, asociada de Ecopetrol. Dichas bonanzas ocurrieron en mo-
mentos en que ambos países modificaban el modelo económico vigen-
te desde, al menos, el fin de la Segunda Guerra Mundial, bajo la presión 
de la crisis de la deuda y de la urgencia de  la renegociación. México ex-
perimentó esta crisis con mayor intensidad que Colombia, país de ma-
nejo macroeconómico reconocidamente ortodoxo. Por ello, quizás este 
último no requirió un ajuste tan drástico como el realizado por México 
entre 1983 y 1994. En México, el aprovechamiento de la riqueza apor-
tada por Cantarell se rigió, por lo tanto, por los nuevos paradigmas plas-
mados  a raíz de la crisis, ya en avanzada instrumentación, entre 1986 y 
1994-1995, cuya profundización continúa con las reformas sectoriales 
emprendidas por el gobierno de Peña Nieto. 

En Colombia, los cambios fueron menos radicales, ya que el mis-
mo modelo sustitutivo y la política petrolera lo fueron también y meno-
res sus bonanzas, entre 4000 y 4500 millones de barriles de crudo. Las 
bonanzas, en uno y otro país, fueron de gran tamaño y duración, si bien 
menor la colombiana que la mexicana. En los dos países, el diseño de las 
políticas macroeconómicas repercutieron en la economía política en ge-
neral y en la política, en el sentido comentado por Leite y Weidmann 
(1999), y dieron pie a que se vislumbraran los famosos efectos de la mal-
dición de los recursos naturales, tan estudiados desde los más diversos 
enfoques de la economía y de la ciencia política. En Colombia, en el mar-
co de un manejo reconocidamente ortodoxo; en México, con un Estado 
más intervencionista en lo económico y con una estructura política de 
mayor integración que la colombiana (Bucheli, 2010). 

Los efectos de la riqueza en recursos naturales se han estudiado 
desde una perspectiva amplia, denominada “maldición de los recur-
sos naturales”, que se refiere a consecuencias negativas derivables de la 
riqueza relativa en recursos naturales renovables y no renovables, so-
bre diversas áreas económicas, sociales y políticas, cada una referida a 
los canales de transmisión de las bonanzas. En nuestra perspectiva, la 
“maldición de los recursos naturales” se aprecia desde la economía, y se 
constata en menores tasas de crecimiento del pib, en su rezago y en el 
empleo totales, de los sectores transables, es decir, la famosa “enferme-
dad holandesa”, tema del sexto capítulo. La “maldición de los recursos 
naturales” se refleja en los menos halagüeños avances en crecimiento 
económico y bienestar social (Gylfason, 2004) y débil consolidación de 
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instituciones democráticas, en el caso de la mayoría de los países en de-
sarrollo, los cuales no cuentan, por lo general, con las instituciones que 
limiten el uso de los ingresos fiscales con criterios clientelares (Rob-
inson, Torvik y Verdier, 2006). La abundancia de recursos naturales 
puede incrementar la incidencia de conflictos sociales de diversa inten-
sidad, que devienen en conflictos bélicos internacionales e internos. A 
estos efectos se adiciona la propensión a la corrupción estimulada por 
la captación de la renta (Leite y Weidmann, 1999). De ahí la necesidad 
de estudiar este tema desde varias perspectivas, especialmente la insti-
tucional y las relaciones entre los recursos, el desarrollo de las institu-
ciones y el de los países en una sinergia de continua retroalimentación.

Para abordar estos temas, este capítulo se desarrolla de la siguiente 
forma: el primer apartado corresponde a esta introducción; en el segun-
do, se plantean los criterios para definir y estimar las bonanzas petroleras 
experimentadas por los dos países en las tres últimas décadas; el tercero 
presenta los elementos básicos de la economía política del petróleo en el 
marco de los criterios constitucionales establecidos para el manejo de un 
bien, definido como patrimonio nacional y clasificado como bien público 
y elemento de seguridad nacional; desde esta óptica se exploran los efec-
tos políticos de las bonanzas de México y Colombia. El cuarto apartado 
calcula y analiza la dimensión y duración de las bonanzas petroleras en 
ambos países, tanto en términos del volumen, como de precios. El quin-
to contiene el estudio de los efectos de la renta petrolera sobre la petro-
lización de las economías y sobre los resultados financieros de Pemex y 
Ecopetrol, y se ocupa de la utilización de esta riqueza y sus efectos sobre 
el desarrollo de las dos naciones. 

Sobre las bonanzas petroleras

Las bonanzas de los recursos constituyen incrementos no programados 
de la riqueza de un país, inducidos o por el aumento de los precios ex-
ternos de productos agrícolas y de minerales, o por cosechas extraordi-
narias, las primeras, o por descubrimientos de reservas de estos últimos. 
Tales escaladas de precios o del acervo del recurso incrementan el 
potencial de una economía y dislocan el equilibrio establecido antes de 
estos eventos. Pueden ser bonanzas de cantidades por descubrimientos 
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y puesta en producción de nuevas reservas de petróleo, carbón, níquel, 
cobre, diamantes o cualquier otro mineral; o de precios, por las escala-
das de las cotizaciones externas. El primer tipo de bonanzas, el de canti-
dades, suele tener mayor duración y sus efectos son de superior alcance 
que las ganancias de precios. Una bonanza de cantidades, como las que 
centran la atención de este capítulo, puede generar efectos que marca-
rán el sendero de desarrollo futuro de los países. De ahí la necesidad de 
prevenir algunos de los efectos no benéficos de estos choques positivos. 

Debido a la alta intensidad de capital y baja laboral, la actividad pe-
trolera no altera significativamente la asignación del trabajo, y en Colom-
bia, por la participación del capital extranjero, tampoco presiona al alza 
las tasas de interés en el mercado doméstico de capitales. En México, al 
finalizar los años setenta, durante el desarrollo de Cantarell, se propició 
el flujo de capital externo en la forma de deuda pública, con lo cual preci-
pitó la crisis de la deuda. Podríamos decir que en los dos países estimu-
ló el flujo de recursos externos, desde antes de iniciar la producción y las 
exportaciones petroleras. Por esta razón, el impacto sobre la tasa de cam-
bio se ubicaría años antes de que se percibieran efectos sobre la balanza 
comercial. El ingreso petrolero lo capta el gobierno en calidad de renta, 
por lo cual el efecto dominante de las dos bonanzas es el efecto gasto, cuyo 
impacto macroeconómico y sobre la estructura productiva depende de 
las políticas gubernamentales de gasto.

La economía política del petróleo

Conceptos generales

La economía política, como acción de los Estados y como disciplina 
analítica, se ha transformado pari passu con los cambios en la econo-
mía mundial. Inicialmente, la economía política era una rama del arte 
de gobernar, por la cual el gobierno organiza la producción y la distri-
bución de sus beneficios entre todos los que intervienen en el proceso 
productivo, con el fin de lograr “el objetivo de todo gobierno que es, o 
ha de ser, la felicidad del hombre, integrado a la sociedad […] y extender 
el disfrute de esa felicidad al mayor número de individuos” (Sismondi, 
1815). La nueva economía política (nep) estudia las relaciones sociales 
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de la producción y sienta las bases políticas a los gobiernos para bien 
gobernar, garantizando a todos los ciudadanos los recursos para satis-
facer sus necesidades. Sintetiza los aportes de la economía clásica, la 
ciencia política, la sociología, la jurisprudencia, la historia económica y 
estudia “la forma en la cual actores racionales, movidos por el interés 
propio, combinan fuerzas y usan las instituciones formales e informa-
les existentes, para incidir y afectar, en su favor, los resultados sociales” 
(Frieden, 1991: 15-16). Por lo tanto, estudia las interacciones entre la 
economía y el ejercicio del poder político dentro de los Estados. En so-
ciedades desiguales, como las de los países en estudio, esa capacidad de 
afectar las políticas públicas está igualmente concentrada, mejor dicho, 
intensamente desequilibrada. 

La economía política del petróleo ha de considerar su entorno inter-
nacional, político y económico, y cómo se conjugan los diversos centros 
del poder para manejar el mercado internacional. Se relaciona con el di-
seño de la política fiscal y con los arreglos institucionales que norman 
las entidades que deciden sobre el ingreso y gasto fiscales: el Congreso y 
el Ministerio de Hacienda. Se vincula con las estructuras de poder y los 
campos de negociación y con el logro de objetivos de desarrollo de largo 
plazo. Frecuentemente, los estímulos a las inversiones en petróleo, deci-
siones de corto y mediano plazos, chocan con objetivos de largo plazo. 
Tal es el efecto sobre los sectores productivos, la agricultura y las manu-
facturas, derivado del flujo de recursos de inversión y de los ingresos por 
exportaciones petroleras. En economías liberales, como la colombiana y 
la mexicana, la economía política del manejo petrolero debe evitar que la 
política macroeconómica atienda exclusivamente los problemas del cor-
to plazo. 

La solución a la dicotomía entre el corto y el largo plazos se resume 
en cómo promover el desarrollo y fortalecimiento del sector manufactu-
rero y asegurar el crecimiento de la productividad y del producto agrope-
cuario. Las manufacturas, por su capacidad de elevar la productividad en 
toda la economía y en el sector agropecuario, porque allí se encuentran 
productos en los cuales Colombia ha creado y mantenido ventajas com-
parativas mundiales, y porque allí y en México, la mayor parte de la po-
blación rural vive en condiciones de pobreza relativa y extrema, así como 
por la necesidad de acciones que eliminen las fuentes de conflicto social 
existentes. 
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En México, si bien su estructura productiva y exportadora difiere 
de la colombiana, el sector agropecuario es importante, produce una 
amplia gama de bienes de consumo final e insumos industriales y es el 
modo de vida de una proporción significativa de la población mexicana 
y un amplio generador de empleo (cerca del 17%), aunque proporcio-
nalmente tiene una baja participación en el pib (alrededor de 3%). 

Como en Colombia, la intensidad y la incidencia de la pobreza es 
mayor en el campo que en las ciudades, donde no se generan los em-
pleos ni los ingresos suficientes para atraer mayor migración. Los con-
flictos sociales en el campo se han recrudecido en ambos países, eventos 
que reflejan la percepción de que el sector rural, especialmente el de los 
pequeños productores, ha sido el perdedor neto del libre comercio y de 
los numerosos acuerdos que las dos naciones han firmado en los últi-
mos años. 

Por otra parte, por largas y sostenidas que sean las bonanzas de pro-
ducción o precios, el petróleo no generará los empleos directos para la 
fuerza de trabajo que se integra al mercado laboral. Por ello, la economía 
política general y la de absorción de las rentas que genera la actividad 
petrolera deberían garantizar las fuentes de ingresos de la población que 
el petróleo no absorbe. Esta estrategia implica medidas microeconómi-
cas para las ciudades y el campo, especialmente dirigidas a la pequeña y 
mediana producción. Se incluye evitar la sobrevaloración de la tasa real 
por la afluencia de divisas y la expansión del gasto público. La sobreva-
luación constriñe el crecimiento de largo plazo y limita la distribución 
de sus frutos (Surjit, 2012). El cuidado ambiental ha creado conflictos 
con la población no sólo en las regiones donde se desarrolla la industria 
extractiva, sino con otras regiones, y entre éstas y el gobierno central o 
con las empresas (Rodríguez y Cárdenas, 2004; Lafontaine y Puyana, 
2007: Introducción). 

La percepción de riqueza petrolera determina la forma y contenido 
de la economía política, por la relación del petróleo con la economía in-
ternacional, las inversiones extranjeras, los ingresos por exportaciones 
y su impacto en la ubicación de factores productivos y en la estructura 
productiva. Las decisiones de política económica y social de corto plazo, 
tomadas durante años para estimular el desarrollo de la actividad petro-
lera, moldean el contenido de largo plazo de la política impositiva y de 
gasto público, especialmente si se percibe un flujo creciente y duradero 
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de ingresos petroleros, y estas decisiones de política fiscal moldean la 
estructura productiva. Muchas deficiencias institucionales tienen sus 
raíces en la política de centrar el crecimiento económico en torno al pe-
tróleo (Thorp et al., 2012), como desde diversas perspectivas hicieron 
ambos países. 

Por su naturaleza, las actividades extractivas generan y mantienen 
desigualdades de ingreso entre los individuos y en las regiones. Estas 
asimetrías en desarrollo y en expectativas futuras generan presiones so-
ciales y tareas urgentes para resolver varias limitaciones económicas y 
políticas, que son más graves en países pobres con serias deficiencias 
en educación, salud, vivienda, seguridad social, amén de infraestructu-
ra física y oportunidades de empleo formal. Por ello definen el petróleo 
como fuente singular e identificable (source point) de tensiones distri-
butivas entre las localidades y el centro, entre las regiones, las empresas 
y las comunidades locales. Estas tensiones se agravan porque la depen-
dencia de las fuentes externas, financieras y tecnológicas del petróleo li-
mita las opciones políticas. 

El desarrollo de la economía del petróleo ha estado signado por un 
conflicto que tiene sus raíces en, por una parte, los choques de interés 
de grupos con desigual poder de presión y, por la otra, de un desarrollo 
institucional, económico y político no adecuado para mediar y lograr un 
consenso. Las condiciones iniciales, sin ser determinantes, sí impactan 
en el desarrollo (Thorp et al., 2012). 

Parte de los conflictos de interés y muchas de las opciones de polí-
tica económica del petróleo giran en torno al uso de la renta petrolera 
captada por el Estado, la cual no es un factor exclusivamente económico, 
ni sus efectos meramente económicos. De ahí la importancia de estudiar 
los efectos sobre las cuentas fiscales y la dirección que ésta toma en tér-
minos de su tarea distributiva, la cual resulta de la puja distributiva, y 
del diferente poder de los grupos sociales y de la capacidad de éstos para 
incidir en la toma de decisiones. En sociedades altamente segmentadas 
como la colombiana y la mexicana, esta puja no siempre se resuelve en 
favor de los grupos de menores ingresos o de los menos acaudalados. La 
discusión en torno a varios elementos de la reforma energética mexica-
na, como la deuda prestacional, la ocupación de la tierra que se dará en 
los contratos y el régimen tributario de Pemex frente al de los contratis-
tas privados ilustran algunos conflictos en torno al petróleo. 
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En Colombia, los grandes campos Caño Limón, Cupiagua y Cusiana 
se localizan en tierras baldías, por lo cual no hubo los conflictos con los 
dueños de la tierra, pero surgieron todos los demás, particularmente en 
las regiones y los gobiernos locales, razón por la cual la distribución terri-
torial de las regalías se ha modificado varias veces. 

Como todos los hechos económicos, la renta petrolera está enraizada 
en una tupida red de instituciones sociales, costumbres, creencias y acti-
tudes, cuyo significado social deviene de las relaciones sociales y políticas 
surgidas de la utilización del petróleo (Karl, 1997). En consecuencia, la 
política económica de los Estados petroleros debe entenderse en un con-
texto en el que la economía da forma a las instituciones y es moldeada 
por éstas. Es una relación de doble vía entre el desarrollo económico y el 
cambio institucional. En este sentido, la enfermedad holandesa, su origen 
y efectos resultan de arreglos institucionales, asimismo, de la interacción 
entre el modelo de desarrollo económico y las instituciones políticas y so-
ciales que dicho modelo fomenta. Estos arreglos explican las decisiones de 
política, por ejemplo, la apreciación de la tasa real de cambio. Por ello, los 
efectos de largo plazo de la riqueza petrolera no pueden ser comprendi-
dos desde un enfoque simple, por dar un caso, sólo desde la economía y 
menos desde una escuela económica particular: la neoclásica. Es necesario 
ampliar el horizonte conceptual y realizar estudios desde varias discipli-
nas sociales, cometido no sencillo, ya que los economistas tendemos, por 
formación, a ignorar los aportes de la sociología, la historia o la politología. 

En la literatura sobre economía política general, la energética y la pe-
trolera, aparece gobernanza, un concepto nebuloso (traducción del inglés 
governance), sobre el cual no hay aún consenso. Operativamente, la go-
bernanza sería un sistema que regula las interacciones entre el Estado, el 
mercado y la sociedad con normas legales, políticas públicas e institucio-
nes de ejecución y control. Linda, como la economía política, pero supo-
ne una mayor participación de los actores económicos y sociales en una 
forma de gobierno horizontal, difícil de visualizar en el petróleo por su 
naturaleza estratégica, la elevadísima concentración de la tecnología de 
exploración y desarrollo, de las reservas y la producción, además de la se-
crecía de la información (no obstante los cambios de los últimos veinte 
años). La gobernanza energética plantea resolver varios problemas que 
afectan el bien colectivo en las áreas política, económica, financiera, social 
y ética (Fontaine, 2010).

economia-petrolera.indd   200 11/18/14   4:16 PM

Derechos reservados



201

V. La historia de dos bonanzas: la economía política del petróleo

Las bonanzas petroleras de Colombia y 
México. Algunos efectos políticos

En México y en Colombia, los efectos políticos de las bonanzas petrole-
ras son tanto o más importantes que los de tipo económico. En efecto, la 
disponibilidad de las divisas aportadas por el petróleo liberó al Estado 
colombiano de negociar la tasa de cambio con el gremio de los cafeteros, 
organizados en la poderosa Federación Nacional de Cafeteros; por cerca 
de un siglo, los generadores por excelencia de las divisas que el país re-
quería para financiar la expansión de la economía nacional. Por primera 
vez, desde su constitución como república, gracias a los descubrimientos 
de petróleo de las décadas de 1980 y 1990, el Estado colombiano dis-
puso de cuantiosos recursos propios que le permitían, con algún mar-
gen de libertad, por una parte, incrementar el gasto público sin elevar 
impuestos y, por la otra, canalizar la dirección de éste, según las priori-
dades establecidas por los intereses del gobierno de turno y de las élites 
económicas en el poder. 

En México, por el estatus especial del petróleo, desde la nacionaliza-
ción y con las leyes posteriores, el Estado fue el único captador de la renta 
y decidió, con relativa mayor autonomía, la disposición de ésta y la direc-
ción de la política de desarrollo. Así, por ejemplo, Cantarell permitió al 
gobierno de López Portillo evadir acuerdos de estabilización con el Fon-
do Monetario Internacional, contratar deuda y postergar las reformas al 
modelo sustitutivo que otros países, entre ellos Colombia, habían iniciado 
a fines de los sesenta, si bien con cambios relativamente menores, como la 
promoción de exportaciones y la cambiaria, con devaluaciones pari passu 
con la inflación. En la solución de la crisis de la deuda en los años ochenta 
y la de los noventa, el petróleo tuvo un papel definitivo para México (Me-
yer, 1990; Brown y Knight, 2000). No obstante las diferencias, en los dos 
países se encuentran elementos comunes para el estudio de la política del 
aprovechamiento de la riqueza petrolera y la distribución de su renta. 

En efecto, por la disponibilidad de crudo, en los dos países creció la 
atracción por manejar el presupuesto y se magnificó el poder político de 
las tecnocracias administradoras de la cosa pública. Los ministerios y las 
secretarías de obras, educación, salud, energía, los congresistas y las auto-
ridades regionales vieron posibilidad de expandir el gasto y ganar poder 
haciendo política, y en los dos casos la aprovecharon al máximo posible. 
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Las autoridades hacendarias y la banca central, entes controlado-
res del gasto, peleaban un manejo centralizado, astringente y a su discre-
ción, en franca contradicción con los focos de presión que impulsaban el 
gasto, desde los Congresos, entre otros. Los grupos importadores espe-
raban una absorción rápida y total de los ingresos petroleros, pues la re-
valuación real del peso abarata las importaciones, debilita la producción 
nacional de bienes importables, especialmente los intensivos en factores 
productivos internos; los trabajadores y los usuarios de los servicios pú-
blicos anhelaban se redujera el rezago social y la desigualdad en el ingreso 
y la pobreza. La política petrolera colombiana se desligó de la energéti-
ca por la riqueza hídrica y la disponibilidad de carbón de este país andi-
no, y se concentró en diseñar incentivos para atraer la inversión privada 
externa, sin considerar suficientemente las características del país y la 
menor magnitud de su riqueza petrolera, ni las cambiantes condiciones 
internacionales. La política petrolera mexicana, desde los años ochenta, 
se apartó de la sostenida anteriormente y manejó el petróleo, al igual que 
Colombia, como materia prima generadora de divisas e ingresos fiscales 
para equilibrar las cuentas externas y reducir el déficit público. Captar 
la máxima renta, mediante la elevación de la producción y de las expor-
taciones, para impulsar el gasto público, sin aumentar los impuestos a 
otros sectores productivos, incrementaba el poder del gobierno central y 
elevaba su capacidad de intervenir en la economía, controlando parte im-
portante de la demanda agregada. Los dos países usaron el ente público 
como caja chica, extrajeron el máximo de impuestos y minaron toda ca-
pacidad de invertir. 

El sector privado se beneficiaba doblemente de esta política: tenía 
baja tributación, ergo, mayor ingreso disponible y más utilidades, y dis-
frutaba de demanda pública importante. Ese mayor ingreso disponi-
ble, que en principio significa superior capacidad de ahorro e inversión, 
no se ha manifestado en las esperables mejorías en las tasas de inver-
sión, crecimiento económico, empleo e ingresos, en ninguno de los dos 
países. 

Regalías máximas por barril y producción siempre creciente intere-
san por igual al sindicato y a las directivas de las empresas públicas pro-
ductoras de crudo y gas, de los dos países, así como a los tecnócratas por 
éstas contratados para racionalizar políticas y planes, pues eleva el po-
der de todos, en el contexto del sector público. La maximización de la 
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producción y de la renta interesa a los gobiernos regionales y locales de 
los dos países. En Colombia, a las autoridades de las áreas de producción, 
a las de aquellas por las que pasan los oleoductos, y las de los puertos de 
exportación, a las cuales la legislación nacional otorga una participación 
elevada en las regalías nacionales. En México, a los gobernadores y a las 
autoridades municipales a los cuales el gobierno central distribuye, me-
diante las participaciones, recursos del arca pública central. 

Los combustibles baratos conciernen a grandes y pequeños consu-
midores (sean empresas u hogares), por lo que más de una vez el elevar 
el precio del transporte ha dado origen a protestas sociales de diferente 
intensidad y resultados políticos, como lo recuerdan eventos en Colom-
bia, el Caracazo, y los disturbios en Bolivia que obligaron al presidente 
Evo Morales a anular el decreto presidencial de aumento del precio de la 
gasolina. Los subsidios a este combustible se consideran regresivos, pero 
su eliminación afecta inmensamente a los pobres y la compensación con 
transferencias monetarias ha de ser necesariamente elevada para que eli-
mine ese efecto y, por ende, con potencial inflacionario, lo que neutrali-
zaría el impacto compensador de las transferencias.1 Los efectos de esa 
sustitución son inflacionarios y, por ello mismo, temporales, pues la infla-
ción anula su impacto mitigante. 

La presencia de agrupaciones guerrilleras en las áreas petroleras co-
lombianas complicó aún más el panorama político y trabó la negociación 
de la política petrolera con el sindicato y con las regiones y, en ocasio-
nes, obligó a incluir en las negociaciones de paz la política energética. En 
Colombia, el interés de las empresas privadas extranjeras es extraer a la 
máxima velocidad y pagar las menores contribuciones posibles. 

En este abigarrado escenario de intereses, se desarrolla la política pe-
trolera nacional, se define el margen de acción de Ecopetrol y de Pemex, 
toma forma la economía política del petróleo y la configuración del ar-
mazón institucional del país. A diferencia de Holanda, Canadá, Norue-
ga o Reino Unido, que encontraron hidrocarburos en los años setenta, 
cuando ya eran miembros añejos de la liga de los países industrializados 

1  En 2013, el gobierno de Ghana eliminó el subsidio a la gasolina, medida con la cual hubo 
grandes pérdidas en bienestar por el aumento de los precios de los combustibles; se elevó la 
incidencia de la pobreza en 1.5% y el número de pobres creció en cuatrocientas mil perso-
nas  (Unicef-Banco Mundial, 2014).
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y tenían instituciones maduras y legítimas, y el Estado de bienestar añejo 
y sólido, el petróleo entró al escenario de la política nacional en Colom-
bia y en México a principios del siglo xx, cuando el primero era un país 
pobre, transitando aún las etapas iniciales de desarrollo socioeconómico 
y lejos de concluir la consolidación del aparato institucional del Estado y 
sin que iniciara todavía la integración de su mercado interno ni la de su 
sociedad (Palacios, 2013). 

En México, la explotación petrolera tomó gran fuerza a pocos años 
de la Revolución, antes que la nueva institucionalidad estuviera firme-
mente asentada. Con la nacionalización del petróleo, el Estado tuvo re-
cursos para financiar y cementar las alianzas con los sectores políticos 
que lo apoyaban, tanto los sindicatos como los campesinos, y la nueva 
burguesía nacionalista. 

En los años noventa, la política petrolera no pudo escapar a la onda 
de reformas liberales que se impusieron en toda la economía. No ex-
pondremos aquí el detalle de las reformas, pero la liberalización de los 
mercados de bienes, servicios y capitales, la privatización de los entes 
públicos y la neutralidad sectorial de las políticas, afectaron profun-
damente al sector petrolero y a las empresas estatales modificando su 
administración, así se haya postergado la privatización formal total o 
parcial, durante varios lustros. En efecto, la privatización parcial en Co-
lombia tuvo lugar a fines de 2007 y la reforma energética mexicana se 
aprobó en diciembre de 2013, sin que aún sea claro el alcance de la aper-
tura al capital privado. La llegada al poder de élites comprometidas con 
la ideología neoliberal y del gran capital, economistas entrenados en fa-
mosas universidades estadounidenses, que fungieron como ministros y 
asesores gubernamentales de alto nivel, cambió el rumbo de la economía 
y la estructura del poder político (Babb, 2005). 

Según The Economist (1993), “en materia económica, el mexicano 
es probablemente el gobierno más docto del mundo”. La liberalización  
de la economía y las privatizaciones demandaron medidas de regula-
ción y la creación de las instituciones pertinentes, en las cuales el Eje-
cutivo juega un papel central, desplazando al Legislativo. Era la forma 
de despolitizar la política económica y revestirla de la neutralidad de 
la economía, supuestamente una ciencia totalmente imparcial y justa. 
La participación de ciudadanos independientes no garantiza indepen-
dencia de los entes reguladores de los intereses creados en cada sector. 
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Esta concentración de poder en el Ejecutivo es palpable en la nueva 
institucionalidad encargada, con la reforma energética mexicana, de la 
asignación de los contratos, la fiscalización de su cumplimiento y de la 
distribución de los recursos del fondo de estabilización. 

Como se explicó en el cuarto capítulo, en Colombia la política petro-
lera entre 1980 y 1990 tuvo varios cambios, reflejados en las modificacio-
nes de los términos contractuales y las obligaciones de los inversionistas; 
y en México, las modificaciones implicaron también la reforma de los 
contratos con proveedores de servicios en exploración y otras activida-
des aguas arriba, sin modificar la propiedad de las reservas (Rousseau, 
2010).

En síntesis, la economía política de las bonanzas petroleras se re-
fiere, sobre todo, al diseño de la absorción de la renta, el cual impli-
ca decisiones políticas no siempre libres de conflictos, ni responden a 
una racionalidad económica absoluta o incuestionable. Las opciones son 
complejas, deberían resultar de un gran consenso y responder a un pro-
yecto nacional de desarrollo. Sería un acuerdo político, un pacto social 
centrado en torno a ciertos objetivos básicos: 1) en primer lugar, admi-
nistrar el recurso, es decir, producir y al menos mantener las reservas, de 
suerte que el país cuente con certeza con las divisas y los impuestos que 
ese recurso genera; 2) en segundo término, usar los ingresos petroleros 
en beneficio de toda la sociedad. Se incluye aquí el disfrute de la renta 
petrolera, en proyectos de desarrollo social y económico; 3) conciliar, 
como demandan una y otra tareas, los intereses de corto plazo de la ac-
tividad petrolera con los de largo plazo del desarrollo nacional, es decir, 
por una parte, evitar los efectos de la actividad petrolera sobre las demás 
fuentes de trabajo e ingreso, y sobre la competitividad de la producción 
nacional de los bienes transables que compiten en los mercados domés-
tico y de exportación y por la otra, procurar la reducción de las desigual-
dades sociales y regionales en desarrollo económico, así como en acceso 
a los bienes y servicios públicos, además de evitar el daño ambiental. 

Algunos de estos temas se discutieron en capítulos anteriores, como 
la trayectoria de la producción y su distribución entre mercado domésti-
co y externo, y se constató, primero, que no se ha mantenido la vida útil 
de las reservas, es decir, se ha producido a una velocidad mayor que la 
capacidad demostrada de renovar las extraídas, resultado similar en los 
dos países y consecuencias en los dos, de extraer del ente público renta 
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y en Colombia, además de esta política, de las decisiones de inversión 
de las empresas extranjeras. También se verificó en el cuarto capítulo, 
en ambas economías a partir de 1980, la pérdida de dinamismo del sec-
tor; en Colombia, no obstante las diversas modalidades de contratos y 
la puesta en venta del 20% del patrimonio de la empresa; y en México, a 
pesar del régimen de exclusividad del Estado en la industria y del esta-
blecimiento de los contratos de servicios múltiples que abrió la explora-
ción a particulares. 

La dimensión y duración de las bonanzas

La bonanza de Cantarell

Volumen y valor de la bonanza de Cantarell 

El cuadro 5.1 presenta los cálculos obtenidos para establecer la magni-
tud de la bonanza de Cantarell. Para ello se calculó la tasa de crecimien-
to anual promedio de la producción durante los años 1950 y 1973, y se 
aplicó esa tasa a la producción de 1973 en adelante, para establecer la 
producción sin bonanza (columna C del cuadro 5.1), bajo el presupues-
to, primero, de que la economía estaba ajustada a esa contribución del 
sector a su crecimiento y, segundo, que se mantendría la vida útil de las 
reservas a esa tasa de producción anual. La diferencia entre la produc-
ción observada y la calculada (columnas B y C del cuadro 5.1, respecti-
vamente) arroja la dimensión de la bonanza de cantidades, ilustrada en 
la columna D del mismo cuadro. 

La bonanza representó un incremento de la producción en 21 000 
millones de barriles que representa casi el 60% de la producción ob-
servada. Dicho de otra manera, sin Cantarell, la producción de crudo 
mexicana hubiera sido, ceteris paribus, menos de la mitad de la realmen-
te registrada. En términos de valor, y sin calcular las bonanzas de pre-
cios, la producción real en valores constantes, considerando la bonanza 
de cantidades de Cantarell, fue de 1.9 millones de millones (columna E), 
que sin el crecimiento de la producción (columna F) habría sido un 56% 
menor. El valor del incremento de la producción en todo el período fue 
de 1.1 billón de dólares constantes de 2011. 
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Es importante recalcar algunos aspectos. Dado que no se tuvieron au-
mentos significativos en las reservas y que éstas no se repusieron en me-
dida significativa, podemos sugerir que aún no ha concluido la bonanza 
petrolera de cantidades, en el sentido de que Cantarell aún produce, si bien 
la economía se ajustó a los nuevos volúmenes de producción y de ingresos. 
Ese ajuste implicó la monetización prácticamente total de los recursos pe-
troleros durante el período estudiado, en forma de la renta petrolera y para 
equilibrar las cuentas fiscales y la comercial, como veremos adelante. 

Bonanzas de precios

Durante los años de vida de Cantarell, el mercado petrolero ha experi-
mentado varios choques de precios de signo positivo y negativo, que indu-
cen a inestabilidad en la economía y agravan los síntomas de la “maldición” 
y obligan a ajustes frecuentes, siempre de elevados costos. Los precios de la 
mezcla mexicana se mueven al ritmo de los internacionales, especialmente 
respecto del West Texas International, con un margen pequeño en contra, 
debido al elevado contenido de crudos pesados y por la política de ventas 
de Pemex, que otorga descuentos especiales a las ventas a Estados Unidos 
(sie, 2014). Entre 1973 y 2012, los precios internacionales del petróleo se 
movieron hacia arriba, con intensas variaciones, una de las más agudas en 
2009, resultado de la crisis de ese año, y marcando períodos contrastantes 
(como se detalló en los capítulos primero y cuarto). 

En la gráfica 5.1 se ilustran los precios y sus cambios para señalar 
conjuntamente la trayectoria de las exportaciones, del consumo y de la 
producción (suma de consumo y exportaciones). Estas variables tuvieron 
gran expansión cuando los precios se deterioraron, a partir de 1982, pero 
siempre se mantuvieron por encima de los registrados en las décadas pre-
vias a 1973, cuando de 1950 a 1973 el promedio en dólares corrientes 
fue 1.99 dólares por barril y en precios del 2011 alcanzó 13.2 dólares por 
barril. La diferencia entre el precio efectivo y ese promedio marca la bo-
nanza de precios que coincidió con la de las cantidades antes señaladas.

Los cálculos de las dos bonanzas se ilustran en el cuadro 5.2, en el 
que se presentan, en dólares corrientes y constantes de 2011, las bonan-
zas de precios y el valor de la producción anual y diaria, ponderado por 
la diferencia entre el precio calculado y el observado. Se tiene una nueva 
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bonanza a partir de 2000, interrumpida brevemente en 2009. En los años 
previos, de 1974 a 1999, la bonanza promedio calculada fue de 18.6 dó-
lares corrientes y 34.3 dólares constantes por barril. En 2012, la diferencia 
había ascendido a 109.7 dólares y 98.5 dólares de 2011 por barril.

La riqueza que aportó Cantarell es de grandes proporciones y su di-
mensión supera los análisis que corrientemente se han hecho, centrados 
sólo en el valor de las exportaciones o de la recaudación fiscal. La bonanza de  
precios aplicada a la bonanza de cantidades, es decir, solamente conside-
rando la cantidad adicional dada por Cantarell (columna D en el cuadro 
5.1) por arriba de la que se hubiera realizado al ritmo de crecimiento de 
la producción entre 1960 y 1973, multiplicada por la ganancia en los pre-
cios (columnas C y D del cuadro 5.2), representó 634 mil millones de 
dólares corrientes o 779 mil millones de dólares del 2011, para un prome-
dio anual de 16 mil y 20 mil millones de dólares corrientes y constantes 
anuales, respectivamente (columnas G y H), de lo cual se desprende que 
estas bonanzas representaron el 4.5 del pib anual en promedio. La pre-
gunta central es ¿qué se hizo ese potencial, ya que, desde 1982, la econo-
mía mexicana ha crecido menos que antes de que el país contara con esa 
gran bonanza? 

* Eje izquierdo (millones de barriles diarios). ** Eje derecho (USD/barril).
Regresión entre precio mexicano y el WTI: y = 0.9974x + 4.5862, R2 = 0.9681.
Fuente: Elaboración propia con base en datos de Pemex (2014b) y SIE (2014).

Grá�ca 5.1. Exportaciones, consumo y precios de petróleo de México.
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Ahora bien, en el cuadro 5.3 calculamos el valor de la bonanza de 
precios aplicada a la producción petrolera total, considerando la produc-
ción observada (columna B del cuadro 5.1) por la bonanza de precios 
(columnas C y D del cuadro 5.3) y se obtiene el valor total de la bonanza 
de precios exclusivamente. El flujo de recursos extraordinarios generados 
sólo por aumento de los precios generó ingresos adicionales por 1.2 y 1.4 
millones de millones de dólares corrientes y constantes de 2011, respec-
tivamente. La bonanza significó un aumento en el potencial de la econo-
mía (medida como porcentaje del pib) del 7.3 anual promedio, que en 
algunos años, entre 1980 y 1985, superó el 12% del pib.

Sin Cantarell y sin la bonanza de precios, es decir, con una produc-
ción petrolera creciendo a una tasa constante de 3.7% y con precios es-
tables en 1.99 USD/b y 13.2 USD 2011/b, el valor de la producción 
petrolera habría sido, en términos corrientes y constantes, del 2 y 10%, 
respectivamente, en comparación con el valor de la producción observa-
da (cuadro 5.4). La magnitud del flujo de los ingresos producto de ambas 
bonanzas, en términos corrientes como porcentaje del pib, fue de 7.7%.

Cuadro 5.4. Valor de la producción petrolera mexicana con y sin bonanzas. (Miles de millones 
de dólares)

  Corrientes Constantes 2011

Valor de la producción observada 1291.08 1880.22

Valor de la producción sin bonanzas 28.74 190.05

Diferencia 1262.34 1690.17

Fuente: Elaboración propia con base en datos de BP (2013), pemex (2014b) y SIE (2014).

Las bonanzas colombianas de cantidades y de precios

Bonanzas de cantidades

Como se dijo en capítulos previos, la producción colombiana de crudo ha 
sido menor que la mexicana y el tamaño de los descubrimientos realiza-
dos en los años ochenta y noventa, de envergadura inferior; por lo tanto, 
no se benefició de los precios altos de fines de los setenta y principios de 
los ochenta.
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Los incrementos en la producción por arriba de la tasa prome- 
dio (1.7% entre 1962 y 1985) aportados por los megacampos de Caño Li-
món, Cupiagua y Cusiana son importantes. Estos descubrimientos y los 
posteriores desarrollos de campos y extracción del producto los realizaron 
empresas extranjeras asociadas con Ecopetrol; la más prominente, British 
Petroleum, descubrió y explotó Cusiana y Cupiagua. A diferencia de Mé-
xico, los grandes pozos petroleros colombianos se encuentran a miles de 
kilómetros de distancia de los puertos de exportación y su construcción, 
mantenimiento y protección son considerablemente onerosos, pues cruzan 
la cordillera de los Andes y atraviesan zonas selváticas. En el cuadro 5.5 se 
presentan los cálculos de la bonanza de cantidades y su valor en dólares co-
rrientes y constantes, en forma similar a los datos presentados para México. 

La bonanza de cantidades colombiana osciló entre 45 millones y 253 
millones de barriles al año, para un total de 3.6 millardos de barriles, unas 
seis veces menor que la mexicana. El valor de la bonanza, a los precios ob-
servados, en dólares constantes de 2011, alcanzó en total 189.1 millardos 
de dólares, para un promedio anual de siete millardos (cuadro 5.5).

Bonanzas de precios

Para realizar el mismo cálculo hecho sobre México, se presenta en el cua-
dro 5.6 el estimativo de valor de las dos bonanzas, es decir, la de precios 
aplicada a la bonanza de cantidades. Para ello multiplicamos el incre-
mento del volumen de la producción (columna D del cuadro 5.5), por 
el crecimiento estimado de los precios o choque positivo de cotizaciones 
(columnas C y D del cuadro 5.6), para obtener la magnitud de las ganan-
cias extraordinarias por los dos conceptos. Colombia obtuvo derramas 
cercanas a 150 mil millones de dólares (columnas G y H del cuadro 5.5), 
equivalentes al 0.9% de su pib, proporción considerablemente menor a la 
mexicana. La bonanza representó la mayor proporción del pib en 2011 
y 2012 (columna I del cuadro 5.6), cuando se registraron incrementos 
notables en la producción y las diferencias de los precios fueron las más 
grandes (columnas C y D del cuadro 5.6).
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Finalmente, en el cuadro 5.7 se presenta el ingreso resultante de pon-
derar la cantidad observada de crudo producido (columna B del cuadro 
5.5), por el choque positivo de precios o bonanza de precios (columnas 
C y D del cuadro 5.7). Este valor es mayor al presentado en el cuadro an-
terior, pues se relaciona con el total de la producción y no solamente con 
la bonanza. En relación con el pib, el valor así obtenido asciende al 1.4 %. 
Los valores absolutos de cálculo ubican la bonanza en 9.8 mil millones de 
dólares corrientes al año (columna G).

Aunque de dimensiones mucho menores, las bonanzas de cantida-
des y de precios colombianas, proporcionalmente al volumen de su pro-
ducción habitual, también fueron importantes, presentando porcentajes 
similares al caso de México. De no haber existido las bonanzas de precios 
y cantidades, el valor de la producción de crudo en Colombia habría sido 
sólo de 2 y 9%, respecto del valor observado. La proporción promedio de 
estos ingresos como porcentaje del pib sí es considerablemente distinta 
que la mexicana; en Colombia, las bonanzas sólo representaron el 1.3% 
en promedio como proporción del pib entre 1986 y 2012.

Cuadro 5.8. Valor de la producción colombiana con y sin bonanzas. (Miles de millones de dólares)

Corrientes Constantes 2011

Valor de la producción 
observada 

248.32 294.3

Valor de la producción sin 
bonanzas

4.17 27.57

Diferencia 244.15 266.73

Fuente: Elaboración propia con base en datos de SIPG (2013), ANH (2013), Ecopetrol (2013) y BP 
(2013).

A partir de los cálculos presentados, es factible esperar que los efec-
tos tan comentados de la “maldición de recursos naturales” y de la “enfer-
medad holandesa” sean menos graves en Colombia que en México, dado 
el menor volumen, duración y valor de las bonanzas. Por otra parte, es 
notablemente inferior el peso de las bonanzas de precios en el ingreso. 
Para ratificar esta sugerencia, es necesario considerar la magnitud abso-
luta y relativa de la renta petrolera que percibe cada país y su aprovecha-
miento, temas que revisamos a continuación.
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La renta petrolera

Sin ignorar los aportes clásicos (Smith y David Ricardo, por ejem- 
plo) al concepto de renta, ni los desarrollos posteriores (Marx, por ci-
tar sólo uno), en este trabajo la renta petrolera se concibe como “la re-
muneración internacional de un recurso natural nacional”2 (Baptista y 
Mommer, 1998: 1). La renta petrolera es una ganancia por encima de 
los beneficios normales que garantizan la continuidad de la actividad, 
a la que Baptista y Mommer ubican en el 15% del capital invertido. Los 
gobiernos de los países productores se apropian de esta ganancia al ser 
el crudo patrimonio público y porque la mayor productividad natural 
de un yacimiento no resulta de inversiones ni avances tecnológicos, es 
“maná del cielo y por lo tanto público” (Segal, 2012). En la etapa de las 
concesiones era en parte mayor captada por las multinacionales. Con 
los acuerdos de asociación, riesgo o producción compartidos, se divide 
entre las empresas y el gobierno. Capturar toda o parte de esta renta, 
da a las empresas privadas una ganancia extraordinaria derivada de las 
características naturales de los campos y no resultado de sus inversio-
nes, trabajo o desarrollos tecnológicos (Segal, 2012: 3). Así, la renta se 
compone de las regalías y el impuesto sobre la renta que se impone a 
esta actividad, que supera la imposición normal a otras actividades. La 
renta depende de la diferencia en productividad natural de los pozos 
de los países exportadores y de los que tengan los países consumidores; 
también del grado de monopolio en el sector y de las energías alterna-
tivas que compiten en el mercado con el petróleo (Baptista y Mommer, 
1998). Así concebida, la renta no forma parte del ingreso nacional, el 
cual se origina en la producción, e indica el grado de desarrollo de un 
país, su productividad y el tamaño de la población activa, por lo cual la 
distribución del ingreso tiene que ver con las relaciones de producción 
y contractuales. 

Los Estados captan total o parcialmente la renta y fungen como el 
distribuidor por excelencia de esos recursos, mediante el gasto público. 
Del carácter distributivo de éste depende si la renta hace menos con-
centrado el ingreso. A mayor participación de las empresas privadas y 

2  Nótese que renta e ingreso no son sinónimos; se refieren a categorías diferentes. 
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mayor su control de la producción, menor la renta a distribuir fiscalmen-
te y mayor la concentración del ingreso final. Como es harto conocido. 

Los cálculos de renta parten de la estimación del ingreso bruto, me-
nos los costos de exploración, extracción, procesamiento y transporte, 
que cubran los salarios y la renta del capital. La proporción del ingreso 
bruto considerado renta “ha de ser igual a los ingresos fiscales petroleros 
netos por concepto de impuestos y regalías, y según la teoría económica 
de los recursos naturales, este remanente corresponde al dueño del re-
curso, es decir a la nación” (Segal, 2012: 7). El cálculo de las contribucio-
nes no es fácil, dados los inmensos riesgos de la actividad, no sólo por la 
inestabilidad de los precios, sino por la incertidumbre y riesgos de la ex-
ploración (Segal, 2012). Los derechos ciudadanos a esta renta, en su ca-
lidad de propietarios del recurso, son claros, están reconocidos en la gran 
mayoría de las constituciones de los países petroleros y en el derecho in-
ternacional.3 No obstante, constituyen una permanente fuente de con-
flictos, por la puja por captar parte de esos recursos. 

La renta petrolera, por lo tanto, en el caso de Colombia y sobre todo 
en el de México, representa una parte sustantiva del ingreso fiscal total 
cuyo peso varía con las oscilaciones de los precios internacionales del cru-
do y la cantidad producida. Los efectos de esta política rentística del Es-
tado mexicano sobre las cuentas fiscales totales y la salud financiera de 
Pemex son fácilmente predecibles. 

Por una parte, el continuo endeudamiento de la empresa para satis-
facer los requerimientos de capital para renovar reservas y expandir la 
producción y, por la otra, la dependencia fiscal de esta renta, denomina-
da petrolización de las cuentas fiscales, es una de las manifestaciones de la 
enfermedad holandesa (Auty, 1990).

3  En efecto, el Pacto Internacional de Derechos Civiles y Políticos y el Pacto Internacional 
sobre Derechos Económicos, Sociales y Culturales, establecen en los numerales dos del ar-
tículo 1: “Para el logro de sus fines, todos los pueblos pueden disponer libremente de sus 
riquezas y recursos naturales, sin perjuicio de las obligaciones que derivan de la coopera-
ción económica internacional basada en el principio del beneficio recíproco, así como del 
derecho internacional. En ningún caso podrá privarse a un pueblo de sus propios medios 
de subsistencia” (Pacto, en <http://www2.ohchr.org/spanish/law/ccpr.htm> y <http://
www2.ohchr.org/spanish/law/cescr.htm>).
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Petrolización de las economías

La renta petrolera es un ingreso fiscal (en Colombia, cargado a las em-
presas petroleras públicas y a las empresas extranjeras asociadas; en el 
futuro, también en México) que tiene cero o bajo costo político interno, 
pues no grava el capital ni los ingresos de otras fuentes y actividades. 
Esta renta permite ejercer un gasto público más elevado que el que se 
derivaría de los impuestos y de la política fiscal astringente, característi-
ca de la macroeconomía colombiana y también, si bien en menor grado, 
de la mexicana de los últimos años. 

En principio, si no se dispara el consumo, con menores tasas de im-
puestos, habría mayor ahorro e inversión productiva. Se argumentaría 
que las inversiones productivas se dirigirían a ampliar la capacidad de la 
producción nacional para penetrar los mercados mundiales de los bienes 
en los que ya ha demostrado capacidad competitiva y en nuevos produc-
tos en los cuales se hayan generado nuevas capacidades. Así, el peso de 
Colombia y de México en las exportaciones mundiales de exportables, 
en el mercado mundial y en el de sus socios comerciales más consolida-
dos crecería (o por lo menos no retrocedería), lo cual permitiría ampliar 
la participación de estos sectores en el pib y el empleo totales, temas es-
tos últimos que se ventilan en el sexto capítulo. 

La petrolización fiscal se manifiesta en la elevada participación de 
la renta petrolera en los ingresos fiscales, la baja tributación de otras 
fuentes y la tendencia al elevado consumo, bajo ahorro y limitada inver-
sión de hogares y empresas (Sachs  y Warner, 1995). Estos fenómenos 
son evidentes en la estructura de las economías mexicana y colombia-
na (Moreno y Ros, 2010; Puyana et al., 2009; Cárdenas et al., 2007). 

Como se ha señalado, México tiene una fiscalidad altamente pe-
trolizada. El gobierno federal capta de Pemex ieps, derechos a los hi-
drocarburos, aprovechamientos sobre hidrocarburos, rendimientos 
excedentes y otros impuestos, los cuales, en 2012, sumaron 54 400 mi-
llones de dólares.4 Por su parte, en el mismo año, los ingresos propios 

4  Cabe considerar que en este rubro contabilizamos los impuestos recaudados y los subsi-
dios, por lo cual existe una diferencia entre el monto de ingresos del gobierno federal se-
ñalado y el saldo que reporta el cuadro 5.9, por el concepto de impuestos federales. La 
diferencia corresponde a subsidios de gasolina y diésel.
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de Pemex fueron 34 900 millones de dólares. El cuadro 5.9 muestra el 
peso del sector petrolero para el ingreso público nacional. Entre 1994 
y 2012, el 31% de los ingresos del gobierno federal fueron petroleros, 
en los cuales el pago por derechos sobre hidrocarburos representó 85 
por ciento. 

Por otro lado, durante el período señalado, Pemex aportó el 39% 
del total de los ingresos del sector público generados por las entida-
des de control directo del Estado (Pemex, cfe, imss e issste). De tal 
forma que las aportaciones totales del sector petrolero al sector públi-
co presupuestario total han sido de 33% en promedio de 1994 a 2012.

Cuadro 5.9. México: Promedios de participación de los ingresos petroleros en los Ingresos del 
Sector Público Presupuestario. 1994-2013

Año

Ingresos del gobierno federal
(en %)

Ingresos propios de las entida-
des de control directo (en %)

A+B como por-
centaje del in-

greso del sector 
público (en %)Petroleros (A) No petroleros Pemex (B) CFE, IMSS, ISSTE y 

desincorporadas

1994-1999 30 70 35 65 31

2000-2004 31 69 35 65 32

2005-2009 32 68 44 56 36

2010-2012 29 71 43 57 33

1994-2012 31 69 39 61 33

Fuente: Elaboración propia con base en datos de presidencia de la República (2013).

Como el gobierno federal es el responsable de la recaudación de 
impuestos y, por ende, el que capta las contribuciones de Pemex al fisco, 
en el análisis subsiguiente para el caso de México consideramos la ren-
ta petrolera, los ingresos, los gastos y demás indicadores respecto del 
gobierno federal y no respecto del sector público presupuestario total. 

La gráfica 5.2 ilustra la importancia de la renta petrolera mexicana 
y su conexión con los ingresos y gastos del gobierno federal. De 1994 a 
2008, la renta petrolera creció casi uniformemente, año en que marcó el 
récord, no recuperado después del descenso de 2009, tal vez asociado a 
la caída de precios de la crisis económica mundial y el descenso de la 
producción mexicana. El balance financiero del gobierno federal, defi-
citario todos estos años, tendría mucho peores resultados de no ser por 
la renta petrolera, como lo muestran las dos líneas superiores de la 
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gráfica 5.2. En 2012, los ingresos sin renta apenas habrían financiado 
los gastos corrientes, dejando un 40% de los gastos totales como un sal-
do deficitario.

Aunque Colombia no es un gran productor de crudo en el contexto 
internacional, la importancia de la renta petrolera en las cuentas fiscales 
es también trascendental. El petróleo se relaciona directamente con el 
sector público por los ingresos fiscales, por impuestos y regalías, al igual 
que en México, aunque en Colombia es necesario considerar también el 
pago de dividendos que Ecopetrol efectúa a la nación y a los inversionis-
tas privados titulares de las acciones de la empresa.

El gobierno nacional recauda el impuesto de renta y complementa-
rios, el impuesto de patrimonio y el impuesto de ventas que pagan Eco-
petrol y las empresas petroleras que operan en el país. Adicionalmente, 
recibe una parte de los dividendos de Ecopetrol y recauda parte de los 
impuestos sobre el consumo de combustibles. Además, desde 2008, asu-
me explícitamente el subsidio a la gasolina, antes descontado de las uti-
lidades de la empresa estatal. 

Miles de millones de dólares.
Fuente: Elaboración propia con datos de la SHCP (2014) y de la Presidencia de la República (2013).

Grá�ca 5.2. México: Ingresos, gastos y renta petrolera en el Gobierno Federal, 1994-2012.
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Por otra parte, está reglamentado el cobro de regalías por la explota-
ción de recursos naturales no renovables, de lo cual emana la distribución 
de los ingresos totales de Ecopetrol, que en 2011 fue del 41% por con-
cepto de utilidades, 28% por costos y 31% por impuestos y regalías. Al 
sumar a estos últimos los dividendos que Ecopetrol pagó al Estado, re-
sulta que éste se apropió del 43% de las ganancias del sector petróleo y de 
gas (López et al., 2012). Así, los impuestos, las regalías y los dividendos  
han sido parte importante y creciente de los ingresos del gobierno na-
cional central, en proporciones similares a las que capta el gobierno 
mexicano. 

La creciente renta petrolera colombiana, con altibajos, según los 
precios internacionales y la cantidad producida, ascendió, en 2012, al 
21.3% de los ingresos totales del gobierno central, para ajustar en el pe-
ríodo 2002-2012 un promedio anual del 15.7% y una tasa de crecimien-
to promedio del 65%, resultado del incremento de la producción y el 
superior de las exportaciones y de los precios internacionales. La gráfica 
5.3 ilustra la participación de los impuestos y las transferencias del sec-
tor petrolero en los ingresos del gobierno central.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de Banco de la República (2013) y Ecopetrol (2013).

Grá�ca 5.3. Colombia. Participación de impuestos y transferencias en los ingresos del Gobierno 
Nacional Central, 2002-2012.
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En la gráfica 5.3 también se observa que el segmento de renta petro-
lera que más ha crecido son los impuestos: en promedio, 17.8% durante 
el período analizado. La estabilidad y crecimiento reciente de la produc-
ción, combinados con los altos niveles de precios, responden por el incre-
mento en la recaudación de impuestos petroleros, sobre todo de renta. 
En la primera década del siglo xxi, aproximadamente un 20% del im-
puesto sobre la renta nacional fue pagado por el sector petrolero, con un 
pico en 2008, llegando a casi 36%. Además, el impuesto de renta petrole-
ro constituyó aproximadamente un 80% del impuesto de renta del sector 
minero total (López et al., 2012).

Por ende, la renta petrolera colombiana ha ganado también impor-
tancia como sustento de los gastos públicos. La gráfica 5.4 muestra el 
área total como el conjunto de gastos efectuados por el gobierno nacional 
central colombiano, de los cuales la mayor parte corresponde a gasto pú-
blico corriente, dejando apenas un 10% a la inversión. Con balance fiscal 
deficitario, la línea de ingresos totales nos muestra qué porcentaje de los 
gastos pudo cubrirse con los ingresos totales (82% en promedio) y la lí-
nea de ingresos sin renta nos muestra que si no se hubiera incorporado 
la renta petrolera al ingreso total, éste sólo hubiera cubierto un 69% en 
promedio de los gastos totales. Nótese, además, que la renta petrolera en 
todos estos años fue mayor que la inversión.

En resumen, contrastando la petrolización de las economías mexica-
na y colombiana, por la vía de la fiscalidad, tenemos que históricamente 
México es mucho más dependiente de la renta petrolera que Colombia. 
Empero, Colombia ha incrementado esta dependencia, superando en los 
últimos años el 20% como proporción de sus ingresos totales; mientras 
que en México ha descendido durante los últimos cuatro años (gráfica 
5.5 y cuadro 5.10). 

Cuadro 5.10. Participación promedio de la renta petrolera en los ingresos tributarios, ISR e IVA.

  Pemex Ecopetrol

Ingresos tribu-
tarios (en %)

ISR  
(en %)

IVA  
(en %)

Ingresos tribu-
tarios (en %)

ISR  
(en %)

IVA  
(en %)

2002-2004 47 106 139 13 34 33

2005-2008 62 120 147 16 40 39

2009-2012 50 95 123 23 54 56

Fuente: Elaboración propia con base en datos de SHCP (2014), presidencia de la República (2013), Mi-
nisterio de Hacienda y Crédito público (2013) y Ecopetrol (2013).

Fuente: Elaboración propia con base en los datos del Ministerio de Hacienda y Crédito Público (2013) y 
Ecopetrol (2013).

Grá�ca 5.4. La situación �scal y la renta petrolera en Colombia.
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En la gráfica 5.3 también se observa que el segmento de renta petro-
lera que más ha crecido son los impuestos: en promedio, 17.8% durante 
el período analizado. La estabilidad y crecimiento reciente de la produc-
ción, combinados con los altos niveles de precios, responden por el incre-
mento en la recaudación de impuestos petroleros, sobre todo de renta. 
En la primera década del siglo xxi, aproximadamente un 20% del im-
puesto sobre la renta nacional fue pagado por el sector petrolero, con un 
pico en 2008, llegando a casi 36%. Además, el impuesto de renta petrole-
ro constituyó aproximadamente un 80% del impuesto de renta del sector 
minero total (López et al., 2012).

Por ende, la renta petrolera colombiana ha ganado también impor-
tancia como sustento de los gastos públicos. La gráfica 5.4 muestra el 
área total como el conjunto de gastos efectuados por el gobierno nacional 
central colombiano, de los cuales la mayor parte corresponde a gasto pú-
blico corriente, dejando apenas un 10% a la inversión. Con balance fiscal 
deficitario, la línea de ingresos totales nos muestra qué porcentaje de los 
gastos pudo cubrirse con los ingresos totales (82% en promedio) y la lí-
nea de ingresos sin renta nos muestra que si no se hubiera incorporado 
la renta petrolera al ingreso total, éste sólo hubiera cubierto un 69% en 
promedio de los gastos totales. Nótese, además, que la renta petrolera en 
todos estos años fue mayor que la inversión.

En resumen, contrastando la petrolización de las economías mexica-
na y colombiana, por la vía de la fiscalidad, tenemos que históricamente 
México es mucho más dependiente de la renta petrolera que Colombia. 
Empero, Colombia ha incrementado esta dependencia, superando en los 
últimos años el 20% como proporción de sus ingresos totales; mientras 
que en México ha descendido durante los últimos cuatro años (gráfica 
5.5 y cuadro 5.10). 

Cuadro 5.10. Participación promedio de la renta petrolera en los ingresos tributarios, ISR e IVA.

  Pemex Ecopetrol

Ingresos tribu-
tarios (en %)

ISR  
(en %)

IVA  
(en %)

Ingresos tribu-
tarios (en %)

ISR  
(en %)

IVA  
(en %)

2002-2004 47 106 139 13 34 33

2005-2008 62 120 147 16 40 39

2009-2012 50 95 123 23 54 56

Fuente: Elaboración propia con base en datos de SHCP (2014), presidencia de la República (2013), Mi-
nisterio de Hacienda y Crédito público (2013) y Ecopetrol (2013).

Fuente: Elaboración propia con base en los datos del Ministerio de Hacienda y Crédito Público (2013) y 
Ecopetrol (2013).

Grá�ca 5.4. La situación �scal y la renta petrolera en Colombia.
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Fuente: Elaboración propia con base en datos de SHCP (2014), Presidencia de la República (2013), Ministe-
rio de Hacienda y Crédito Público (2013) y Ecopetrol (2013).

Grá�ca 5.5. Participación porcentual de la renta petrolera en los ingresos �scales totales de 
México y Colombia, 1994-2012.
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La petrolización de los ingresos fiscales implica, por una parte, el 
relajamiento de la imposición de gravámenes o de otros sectores y acti-
vidades productivas y, por la otra, someter la política fiscal a la inestabi-
lidad de los precios del crudo y a la incertidumbre de la duración de las 
reservas a la tasa de explotación de un determinado período. Respecto 
del primer efecto, los dos países se caracterizan por la baja tasa de im-
puestos efectivos respecto del pib, a tal punto que el gasto fiscal no alcan-
za para afectar sustancialmente los factores que minan la productividad 
de la economía, como la infraestructura física, y tampoco palian la gran 
concentración del ingreso o la incidencia de la pobreza. 

Según el Banco Mundial (Perry et al., 2006), Colombia y México 
tienen tasas de impuestos directos bajos en relación con el grado de de-
sarrollo y la capacidad tributaria respecto del pib, por lo cual estiman un 
déficit cercano al 100% de la recaudación actual, que los gobiernos bien 
podrían reducir sin que se afecte la rentabilidad del capital o el potencial 
de inversiones. La ocde (2014) llega a las mismas conclusiones y apunta 
para los dos países la elevada participación del iva y la baja a las rentas 
de las empresas y a los bienes inmobiliarios. En el mismo sentido con-
cluye el fmi (2014). En efecto, en Colombia, en 2014, los impuestos di-
rectos ascendieron al 14% del pib y los de la renta al 6%, mientras que en 
México los ingresos tributarios ascendieron al 9% del pib y la renta fue 
del 6% (shcp,  2014). 

No sorprende la intensa puja por apropiarse de la renta petrolera. 
En períodos anteriores, la apropiación se manifestó en baja tributación y 
en subsidios de varios tipos; hoy en la titularidad de las reservas, sancio-
nada en la nueva reforma energética. Con la expectativa de precios eleva-
dos, muy por encima de los costos de producción, tanto para el caso de 
México como el de Colombia (cuadro 5.11), se espera una renta por ba-
rril elevada y una tasa de retorno de las inversiones acelerada. En esencia, 
compartir la renta con el gobierno, directamente, sin los debates y nego-
ciaciones con el Congreso y las autoridades hacendarias, es una de las 
motivaciones detrás de las reformas energéticas aprobadas en los dos paí-
ses, las cuales abrieron los cauces a las inversiones privadas en petróleo.

Los costos de producción son tan bajos en relación con los precios 
que, en 2012, éstos representaron sólo el 7% en México y el 12% en Co-
lombia respecto del precio promedio de venta. Considerando los cos-
tos, las posibilidades de elevadas ganancias en el negocio petrolero son 

economia-petrolera.indd   226 11/18/14   4:16 PM

Derechos reservados



227

V. La historia de dos bonanzas: la economía política del petróleo

evidentes, sin embargo, las crecientes dificultades para renovar reservas 
y extraer el crudo de los sitios donde ahora se encuentra, y las dificulta-
des de la exploración en aguas profundas, dieron pábulo al debate entre 
la pertinencia de que el recurso sea explotado íntegramente por la na-
ción o que se incorporen empresarios particulares en la actividad, lo que 
resultó en los cambios ya expuestos en el cuarto capítulo. Las pingües 
utilidades que ofrece el petróleo son la joya de la corona para cualquier 
inversionista.

Cuadro 5.11. Costos de producción (USD)

Año

Pemex Ecopetrol

Precio promedio 
de venta* (A)

Costo de pro-
ducción** (B)

Diferen-
cia (A-B) 

Precio promedio 
de venta (A)

Costo de pro-
ducción** (B)

Dife-
rencia 
(A-B) 

2007 83.43 4.70 78.73 65.10 7.22 57.88

2008 85.87 6.16 79.71 85.30 8.33 76.97

2009 55.41 4.85 50.56 60.86 8.27 52.59

2010 72.25 5.22 67.03 72.42 9.83 62.59

2011 100.10 6.12 93.98 99.30 10.43 88.87

2012 102.36 6.84 95.52 103.47 11.93 91.54

* USD /bpc. ** USD / bpce.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de Forma 20F pemex y Forma 20F Ecopetrol.

Las finanzas de las dos empresas petroleras estatales

La petrolización de las economías mexicana y colombiana, producto de 
la intensa extracción del excedente y la renta del petróleo y la renuencia 
a gravar el ingreso, ha derivado en la pérdida de capacidad de las empre-
sas de invertir para renovar reservas y ampliar su capacidad productiva, 
además de haber incrementado su inestabilidad financiera, sobre todo 
Pemex. Ecopetrol experimentó la misma extracción de renta y debilidad 
inversionista, bajo el principio aplicado por las autoridades de que un 
ente público no debe puede crecer demasiado. 
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Como ya se presentó, en ambos países la vida útil de las reservas no 
se ha logrado mantener y las bonanzas de cantidades se explotaron al 
máximo. De 1980 a 2013, período que cubre prácticamente todos los 
años de la bonanza de Cantarell, la renta fue un componente importante 
de las finanzas de la empresa, superior a sus utilidades brutas, de suer-
te que las netas fueron generalmente negativas. En el cuadro 5.12 y en la 
gráfica 5.6 se observan las principales variables del ejercicio anual de Pe-
mex y la constante expropiación de renta, la cual, desde principios de los 
ochenta, no permite a la empresa obtener los beneficios normales que ga-
rantizarán la continuidad de la actividad; y, desde el 2000, el balance de la 
empresa es negativo, pues la renta supera las utilidades operacionales por 
un margen que ha oscilado entre 2 y 17 por ciento. 

La renta captada por el gobierno federal, entre 1980 y septiembre 
de 2013, representó, en promedio, el 4.7% del pib total en pesos corrien-
tes, y el 55% de los ingresos brutos de la empresa, o el 106% de las utili-
dades netas. Ninguna empresa pública (mucho menos una del sector 
privado), sobreviviría a tamaña expoliación de recursos.

Ecopetrol, por su parte, registra una situación financiera que, al me-
nos en la última década, ha mejorado, pues su deuda compromete una 

Fuente: Elaboración propia con base en datos de Pemex (2014) y SHCP (2014).

Grá�ca 5.6. Pemex. Ingresos petroleros, renta petrolera y utilidades post impuestos (1980-2013  
en % del PIB).
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proporción menor de sus activos. La carga fiscal y las regalías más im-
puestos se han reducido en términos de los ingresos y las utilidades bru-
tas y operacionales, es llamativo que, entre los elementos que expuso el 
Ejecutivo mexicano, al explicar la mejor administración petrolera colom-
biana, no menciona que el gobierno extrae menos renta de Ecopetrol que 
el mexicano de Pemex.

Nuevamente, por los incrementos de la producción, las ventas exter-
nas y de los precios internacionales se incrementaron los ingresos totales 
y las utilidades antes de impuestos y los dividendos. Los impuestos pa-
gados al Estado, como porcentaje de la utilidad operacional, variaron del 
46% en 2002 a 33% en 2012, mientras que los dividendos, no obstante 
ser crecientes en términos absolutos, descendieron como porcentaje de la 
utilidad neta, a una tasa promedio del 9 por ciento. 

Cuadro 5.13. Información Financiera Ecopetrol, S. A.

Indicador 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Pasivos como % de activos 70.18 64.24 50.55 28.1 36.23 35.16

Ingresos totales * 3.92 4.97 7.8 16.66 19.32 33.1

Utilidad bruta* 1.3 1.89 2.7 7.5 8.13 14.3

Utilidad operacional* 0.85 1.5 2.02 6.43 6.96 12.71

Utilidad neta* 0.53 0.8 1.44 5.92 4.4 8.33

Regalías* 0.71 0.9 1.56 2.84 2.81 4.76

Impuestos* 0.39 0.4 0.62 1.97 1.77 4.26

Dividendos* 0.44 0.46 0.85 2.14 1.74 3.68

Impuestos como % de los 
ingresos totales

9.99 8.1 7.92 11.85 9.16 12.86

Impuestos como % de la uti-
lidad operacional

46.15 26.86 30.62 30.69 25.44 33.49

Impuestos y regalías % utili-
dad bruta

84.6 68.8 80.7 64.1 56.3 63.1

Dividendos como % de la 
utilidad neta

82.36 56.86 58.97 36.11 39.67 44.19

* Miles de millones de dólares.

Fuente: Elaboración propia con base en datos de Ecopetrol (2013).

En otras palabras, en proporción con las utilidades netas totales de 
la empresa, los dividendos que Ecopetrol transfiere al Estado descienden 
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en relación con las utilidades. De la dispar trayectoria de las regalías, los 
dividendos y las utilidades bruta y neta, se colige que una parte crecien-
te de los beneficios los captan los inversionistas privados (cuadro 5.13).

La distribución de la renta petrolera

Aunque en la teoría la renta petrolera debería elevar el potencial de de-
sarrollo de los países poseedores de la riqueza, en la práctica tal situa-
ción parece alejada de la realidad y su aprovechamiento se ajusta más a 
los supuestos de la “maldición de recursos” que al uso más precavido de 
ésta, para evitar los efectos negativos de este anatema. No sólo se petro-
lizaron las cuentas fiscales, sino que se elevó el gasto (más el corriente 
que la inversión) y no se procuró estructurar fondos de estabilización, 
según los conservadores y ortodoxos principios del ingreso permanente. 

La prelación fue la monetización más o menos plena de los recursos 
fiscales petroleros. Pemex, como ente público generador de la renta pe-
trolera, la transfiere al gobierno a través de los impuestos y derechos es-
peciales que entrega a la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. Una 
parte se distribuye conforme a los acuerdos establecidos en la Ley del 
Presupuesto de Egresos de la Federación. La otra proporción, resultante 
de la diferencia entre el precio de referencia del petróleo aprobado en la 
Ley de Ingresos del año en curso y el precio efectivo de venta, constituye 
los llamados excedentes, que se distribuyen conforme a los criterios es-
tablecidos por Hacienda, y que en los últimos años se han convertido en 
una importante fuente extraordinaria de recursos para los gobiernos es-
tatales (Cordera, 2012). 

Hay siempre un fuerte debate entre el Legislativo y el Ejecutivo por 
cerrar la brecha entre los precios observados y el programado, con el fin 
de ampliar el gasto que distribuye el Congreso. Esta facultad del Legisla-
tivo se reduce con la nueva normatividad, tal como ocurrió en Colombia. 

El uso de las transferencias que Pemex entrega al Estado es incierto, 
ya que éstas son captadas por la nación y posteriormente utilizadas de 
acuerdo al criterio del gobierno en turno. De ello emana un cierto gra-
do de indefinición sobre la contribución de la renta petrolera al bienestar 
económico y social del país. Además, no hay asignación específica prefe-
rente para las zonas geográficas donde se asientan los yacimientos. 
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De todas formas, es evidente que la distribución de los recursos se 
realiza entre todas las regiones de manera más centralizada, pero menos 
concentrada en algunas que en Colombia, en donde la mayor parte de las 
regalías se asigna a las regiones donde se encuentran los yacimientos, a 
aquellas por donde pasan los oleoductos y a los puertos de exportación. 
Los criterios de asignación presupuestal de estos recursos son, por lo tan-
to, los generales del presupuesto de gastos comunes y tienen un cierto 
sentido distributivo, más amplio en México que en Colombia. 

La renta petrolera en México ha servido para financiar el gasto co-
rriente que genera beneficios de corto plazo, y no crea las condiciones 
para el desarrollo futuro y para el pago de obligaciones financieras con el 
exterior, sobre todo durante los años setenta y ochenta (Cordera, 2012;  
Puyana et al., 2009). Durante el gobierno de Vicente Fox (2000-2006), 
la Ley de Presupuestos, Contabilidad y Gasto Público (lpcgp), vigente 
durante casi todo el sexenio, señalaba que el Ejecutivo tenía la facultad de 
distribuir los recursos excedentes en los programas que considerara con-
venientes, otorgándole así facultades discrecionales sobre el uso de estos 
recursos, por lo que, al menos en este período, la Cámara de Diputados 
no fungió como contraparte en cuanto al destino final de los recursos 
(Moreno, 2006).

Con la reciente reforma energética en México, los ingresos deriva-
dos de las asignaciones y contratos, con excepción de los impuestos, que 
correspondan al Estado mexicano, deberán ser recibidos por el Fondo 
Mexicano del Petróleo para la Estabilización y el Desarrollo (fmped), 
cuyas características distan mucho del modelo de fondo de estabilización 
de Noruega. El fmped administrará y distribuirá los ingresos fiscales pe-
troleros para cubrir cargos prioritarios: 

1. Pagos a asignaciones y contratos.
2. Transferencias a los Fondos de Estabilización de los Ingresos Petro-

leros y de Estabilización de los Ingresos de las Entidades Federativas. 
3. Las transferencias al Fondo de Extracción de Hidrocarburos; a los 

fondos de investigación en materia de hidrocarburos y sustentabili-
dad energética, y en materia de fiscalización petrolera.

4. Transferir a la Tesorería de la Federación los recursos necesarios 
para que los ingresos petroleros del gobierno federal que se destinan 
a cubrir el Presupuesto de Egresos de la Federación de cada año, se 
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mantengan en el 4.7% del pib (incluidos los recursos transferidos en 
los puntos 2 y 3).

5. Destinar recursos al ahorro de largo plazo, incluyendo inversión en 
activos financieros. 

Cuando el saldo de inversiones en ahorro público de largo plazo 
sea igual o mayor al 3% del pib del año previo, el Comité Técnico del 
Fondo destinará recursos, entre otros, al sistema de pensión universal, 
a proyectos en ciencia, tecnología e innovación y en energías renovables, 
para proyectos petroleros, a infraestructura para el desarrollo nacional, 
así como en becas para la formación de capital humano, el único gasto 
corriente autorizado. Si el saldo acumulado del ahorro público de lar-
go plazo fuere equivalente o superior al 10% del pib del año previo, los 
rendimientos financieros reales se transferirán a la Tesorería de la Fe-
deración. No obstante, hasta no tener los detalles de la reforma a de-
terminar en las leyes secundarias, consideramos prematuro ahondar en 
este análisis. 

La distribución regional de las regalías petroleras y mineras en Co-
lombia es un caso especial, que se ha modificado en repetidas ocasiones 
por los efectos (no siempre positivos) de tal descentralización. Las rega-
lías se distribuyen en un 70% a las regiones y el resto entra al presupuesto 
nacional para diversos fines determinados claramente. 

La asignación regional de las regalías que capta la nación prioriza 
las regiones, más exactamente los municipios, donde se localizan los ya-
cimientos y la producción; después, en los lugares por los cuales pasan 
los oleoductos y, en tercer lugar, los puertos de exportación. Se hacen 
también asignaciones a los departamentos a los que pertenecen los mu-
nicipios. Es un ejercicio que contradice el principio constitucional de 
la propiedad nacional de los recursos del subsuelo, pero que ha tenido 
interesantes, si bien contradictorios, efectos distributivos. El uso de las 
regalías por las autoridades locales está sujeto al cumplimiento de requi-
sitos y metas establecidas y controladas centralmente por el Ministerio 
de Hacienda y Crédito Público y el Departamento Nacional de Planea-
ción, es decir, se trata de una descentralización rigurosamente controla-
da por el centro.

En términos generales, y de acuerdo con las últimas reformas, los in-
gresos por regalías que capta la nación se distribuyen en nueve fondos: 
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1. Fondo de ahorro y estabilización (fae). 
2. Fondo de ahorro prestacional de las entidades territoriales. 
3. Fondo de Ciencia, Tecnología e Innovación (fctei). 
4. Fondo de Desarrollo Regional (fdr). 
5. Fondo de Compensación Regional (fcr). 
6. Regalías directas.
7. Fiscalización de la Exploración y Explotación de los Yacimientos y 

el conocimiento de la Cartografía Geológica del suelo.
8. Funcionamiento del Sistema de Seguimiento, Monitoreo, Control y 

Evaluación del Sistema General de Regalías (sgr).
9. Funcionamiento del sgr.

Esta distribución ha generado una muy desigual e inequitativa asig-
nación de recursos, entre otras razones porque los yacimientos se hallan 
en regiones despobladas, aisladas de los centros urbanos y áreas de mayor 
densidad demográfica y bajo desarrollo económico. Son áreas con defi-
ciente desarrollo institucional en el concepto más amplio de la palabra. 
Los efectos de tal asignación, además de la inequidad, han dado cabida a 
despilfarros y corrupción. Las regiones tienen por lo general una propen-
sión a gastar no siempre eficientemente (Puyana, 2011a y 2011b; Bonet 
y Urrego, 2014). 

***

En este capítulo definimos el volumen, duración y valor de las bo-
nanzas petroleras de Colombia y México, y medimos su potencial en 
términos del pib total de las dos naciones. También se discutieron los 
elementos de la política del uso de los ingresos petroleros, sus efectos en 
la fiscalidad de los países y en la salud financiera de las dos empresas es-
tatales y las diferencias más sobresalientes de la distribución de las rega-
lías. En el sexto capítulo examinaremos los efectos de las bonanzas en la 
estructura productiva y en las variables que inciden en las políticas mone-
taria, fiscal y cambiaria, necesarios para establecer en qué medida en las 
economías colombiana y mexicana son perceptibles los síntomas de en-
fermedad y, de serlo, qué tan graves son.
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VI. Efectos de la riqueza en petróleo 
de Colombia y México. Se cumplen las 
predicciones de la enfermedad holandesa

Introducción

Los efectos de las bonanzas, o choques macroeconómicos externos, 
inducidos por alzas de precios internacionales de los productos básicos, 
o por aumentos importantes de las cantidades producidas y exportadas 
han sido, durante largo tiempo, tema de debate académico, desde dife-
rentes perspectivas teóricas. La literatura especializada ha acuñado el 
término “enfermedad holandesa” (eh) para explicar las razones por las 
cuales la abundancia y las bonanzas de los productos naturales, o ma-
terias primas, tienden a afectar negativamente el desenvolvimiento eco-
nómico de los países que experimentan esos choques positivos. Éstos 
pueden ser precios por alza de las cotizaciones externas o de cantidades, 
por incrementos en el volumen de su producción, por descubrimientos 
de yacimientos, en los casos de minerales y metales, o de cosechas muy 
abundantes de café, maíz o soya, entre otros. Colombia ha experimen-
tado choques por bonanzas de precios del café y, al igual que México, de 
cantidades y precios del petróleo. La medición de estos choques positi-
vos de precios y cantidades es tema de este último capítulo.

Según la literatura especializada, ciertas variables macroeconómicas 
reflejan el impacto económico de la afluencia de recursos externos hacia 
las economías exportadoras de café, petróleo, gas, cobre y demás mate-
rias primas que han circulado y circulan en el comercio internacional y 
contribuido, en un momento u otro, a la riqueza de las naciones, o por 
lo menos a algunas de éstas, y casi nunca a los países dueños de estos re-
cursos, especializados en su exportación. El problema que se plantea en 
la literatura de los recursos naturales es la distribución de los beneficios 
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que aporta el uso de estas materias primas, entre los países dueños del 
recurso y los que lo aprovechan, tema de varios estudios sobre el desa-
rrollo y el progreso de las naciones. La distribución de los efectos sobre 
el crecimiento no es simétrica, factor que llamó la atención cuando fue 
evidente la inflación y la desindustrialización de Holanda, atribuible a 
la “bonanza” por el descubrimiento y exportación de sus grandes recur-
sos de gas, en las décadas de 1950 y 1960, y que diera nombre a la “en-
fermedad holandesa”. Regularmente se compara, en forma contrastante, 
el crecimiento manufacturero de Japón, que no dispone de los recursos 
naturales necesarios para las manufacturas (hierro, carbón, petróleo...), 
pero quizás hay antecedentes anteriores al holandés. Uno sería el impac-
to sobre el crecimiento económico español del oro y la plata de América, 
de los cuales dispuso España por la conquista y durante el virreinato. Es-
paña se tornó en importadora de telas y demás bienes manufacturados 
de consumo de Francia e Inglaterra (O’Brien y Prados, 1998; Drelich-
man, 2005). Una segunda ola de estudios sobre el efecto de las bonanzas 
de los recursos naturales se desarrolló para analizar el impacto de las su-
bidas de precios del petróleo en las décadas de 1970 y 1980.

En la mayoría de los casos se encontró que los dueños del petróleo 
(exportadores de este bien) crecieron menos que los demás, o lo hicie-
ron a ritmos inferiores que antes de estos choques externos positivos. Así 
tomó fuerza la literatura sobre la maldición de los recursos naturales (Gelb, 
1988; Auty, 1993; Bruno y Sachs, 1982; Corden, 1984; Krugman, 1987; 
Neary y van Wijnbergen, 1986; Van Winbergen, 1984a). No obstante, 
es conveniente recordar que numerosos autores sobre desarrollo econó-
mico advirtieron sobre los efectos, no positivos, de la especialización en 
recursos naturales y la conveniencia de superar estas ventajas relativas es-
táticas, entre otros Singer (1961) y Prebisch (1950).

Este capítulo analiza los efectos de las bonanzas petroleras experi-
mentadas por Colombia y México desde los años setenta. Los dos países 
experimentaron choques positivos de cantidades y de precios —expues-
tos en el quinto capítulo—, y sus economías e instituciones se trans-
formaron, entre otras razones, por el impacto económico y político de 
éstas. El objetivo es establecer la vinculación entre las bonanzas petrole-
ras de precios y cantidades, así como la trayectoria de la economía, según 
los presupuestos de la teoría de la enfermedad holandesa y de la maldi-
ción de los recursos naturales. Esta última es más amplia que la primera 
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y la integra; para ello, a este primer apartado del capítulo, le sigue el 
que presenta y discute los fundamentos de la teoría de la eh y en el que 
se consideran las variables más definitorias del modelo. Esa sección se 
complementa con un apéndice que describe el modelo. El tercer aparta-
do expone argumentos sobre la conveniencia de prevenir la eh mediante 
intervenciones de política pública respecto de la velocidad e intensidad 
de la absorción de las bonanzas y la conveniencia de prevenir o mitigar la 
revaluación cambiaria, así como dar protección a los sectores transables. 
El cuarto apartado estudia brevemente las conclusiones de la literatura 
sobre los efectos de los choques petroleros de los años setenta y ochenta, 
analizando también la experiencia de algunos países afectados, además 
de que considera su relevancia para el presente trabajo, y sintetiza los 
aportes desde perspectivas diferentes a la aplicada en el modelo econo-
métrico de la eh. El quinto apartado desarrolla el modelo econométrico 
de la eh para Colombia y México, en el lapso 1969-2010; los resultados 
de aquí obtenidos incluyen algunos párrafos a guisa de conclusiones.

El modelo básico de enfermedad holandesa

En el modelo básico de enfermedad holandesa, según los trabajos pio-
neros de W. M. Corden y J. P. Neary (1982), las bonanzas externas, in-
ducidas por subidas de los precios de los productos de exportación, o 
por el descubrimiento de yacimientos de minerales, inducen la contrac-
ción de los sectores productores de bienes transables (o comerciables), 
ya exportables, es decir, cuya producción se destina al mercado externo, 
ya importables, o los de producción nacional que compiten con las im-
portaciones, la cual va más allá de la que se consideraría “normal” en el 
proceso de crecimiento y de transformación estructural de la economía 
nacional. Este acelerado encogimiento de las actividades vinculadas al 
comercio exterior resulta de la apreciación de la tasa de cambio real, es 
decir, del crecimiento de la razón de los precios de los bienes no tran-
sables y los transables, y de la transferencia de los recursos productivos, 
mano de obra y capital, desde los últimos hacia los primeros. Éste es el 
proceso bautizado como “síntomas de la enfermedad holandesa”.

Los efectos de una bonanza de recursos naturales sobre la economía 
nacional se estudian como si ocurriesen en dos etapas. En la primera, la 
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expansión y la mayor rentabilidad del sector en bonanza incrementan su 
demanda por mano de obra y presionan los salarios hacia arriba. Así, se 
drena empleo de la industria y la agricultura y se contrae su producción. 
Este primer efecto se denomina “efecto de movimiento de recursos”. En 
principio, la reducción de la producción agrícola e industrial no induci-
ría la elevación de los precios de sus productos, pues la contracción de 
la producción nacional se compensaría con aumentos en las importacio-
nes. De esta forma, el equilibrio del mercado se restablece, pero con una 
menor producción nacional. Así, el efecto de movimiento de recursos 
induce a la “desindustrialización” y “desagriculturización” directas. En la 
segunda etapa, ocurre la revaluación de la tasa real de cambio, o sea, au-
mentos en los precios de los bienes no transables (servicios y construc-
ción), en relación con los transables. Esto sucede porque los precios de 
los primeros se elevan al contraerse su producción debido al traslado de 
mano de obra.

Si parte de los ingresos adicionales provenientes de la bonanza se 
gasta domésticamente, y asumiendo que los servicios son bienes norma-
les (es decir, la elasticidad ingreso de la demanda por servicios es mayor 
a la unidad), su demanda se incrementará en una cantidad adicional al 
crecimiento impulsado por el efecto movimiento de recursos. Al crecer la 
rentabilidad de estos sectores, y continuando la expansión de su deman-
da, se efectúa un nuevo drenaje de mano de obra desde los segmentos 
transables de la agricultura y la industria. Es el efecto gasto de la bonanza, 
el cual refuerza la contracción inicial de estas actividades, dando lugar al 
fenómeno conocido como “desindustrialización” y “desagriculturización” 
indirectas. Ambos efectos, el de movimiento de recursos y el de gasto, 
tienden a elevar los salarios reales, definidos en términos de bienes agrí-
colas e industriales transables, ya que los dos presionan al alza los sala-
rios nominales, al tiempo que los precios de los bienes comercializables 
permanecen estables. En consecuencia, las actividades más intensivas en 
mano de obra son las más afectadas. En Colombia, serían, en primer lu-
gar, el café y todas las exportaciones agrícolas e industriales, así como los 
productos agrícolas importables; en México, la agricultura y las manufac-
turas, especialmente las intensivas en factores domésticos y se beneficia-
rían las intensivas en factores importados como la maquila.

Resumiendo, las bonanzas de productos básicos originan desindus-
trialización y desagriculturización directa e indirectamente. La primera 
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resulta del efecto del movimiento de recursos; la segunda, de la aprecia-
ción real de la tasa real de cambio. Estas modificaciones derivan de la 
contracción del producto del sector servicios (a la tasa de cambio inicial, 
o sea, la relación de los precios de los servicios y los productos manufac-
tureros y agrícolas), y de la mayor demanda por servicios incitada por el 
efecto gasto público. Bajo estas circunstancias, la contracción del sector 
manufacturero (y del sector agrícola transable) resulta obvia: el empleo y 
el producto disminuyen, la rentabilidad cae y la balanza comercial de ma-
nufacturas y productos agrícolas empeora.

En este contexto, se puede presentar —dependiendo del mecanis-
mo de fijación de salarios— o escasez de mano de obra, si el mercado 
está totalmente liberalizado, o desempleo, si hay sindicatos y son activos 
y fuertes (Van Wijnbergen, 1984a). En condiciones de salarios reales in-
flexibles o rígidos, que tardan en responder a los ciclos económicos, por 
acción de los sindicatos, por ejemplo, se presentarían casos en los que un 
efecto de las bonanzas sea el crecimiento del desempleo. Un caso típico 
asume que el sector rezagado (el manufacturero) emplea un cierto tipo 
de mano de obra que, al ser específico, es un poco inmóvil y, por ende, su 
salario real rígido. Si los salarios fueran flexibles, el auge de recursos na-
turales los comprimiría, pues el movimiento de factores contrae la pro-
ductividad del factor productivo rezagado. Si los salarios reales de los 
factores específicos fueran rígidos, el resultado sería el desempleo, el cual 
se intensifica si los trabajadores del sector rezagado presionan por au-
mentos en el salario real, con el fin de lograr un nivel de ingreso similar 
al de los trabajadores vinculados al sector en bonanza, cuyos salarios au-
mentan (Corden, 1984). Así, la estabilización de la economía resulta de 
los procesos descritos, inducidos por los cambios en los precios relativos 
entre los sectores transables y los no transables, además de los ajustes sa-
lariales y en el empleo. Es decir, se afirma que la revaluación de la tasa real 
de cambio y el desempleo temporal o la caída de los salarios, efectos de 
una bonanza externa, son los mecanismos óptimos de ajuste del merca-
do a un choque externo y rechaza toda intervención. Para ello se asume 
que hay perfecta movilidad de los factores productivos y que los agentes 
económicos actúan racionalmente, ahorran la bonanza, gastan sólo los 
réditos que su ahorro genera, convierten así, en permanente, un ingre-
so de carácter extraordinario. Éste fue el marco conceptual implícito en 
el modelo de absorción de la bonanza petrolera optado por el gobierno 
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colombiano (Wunder, 1992) y sugerido para el petróleo de Cusiana y 
Cupiagua (Posada, 1994), y comentado por Puyana y Thorp (2000).

El modelo básico de enfermedad holandesa es neoclásico, de estáti-
ca comparativa, que estudia los cambios en el equilibrio macroeconómico  
de un fenómeno que ocurre en un momento dado. Parte de una situación de  
equilibrio para, después de un choque externo de carácter permanente, lle-
gar a un nuevo equilibrio. Tres supuestos esenciales lo ubican en la tradi-
ción neoclásica: i) la ley de precio único, según la cual el precio doméstico 
de los bienes transables es determinado por el mercado internacional y 
los bienes importados sustituyen perfectamente a los producidos local-
mente; ii) el pleno empleo y la perfecta movilidad intersectorial de todos 
o algunos de los factores, y iii) una perfecta flexibilidad de precios y sala-
rios. El cumplimiento de estos postulados garantizaría la asignación óp-
tima de recursos y el logro de un nuevo equilibrio, en el cual el sector en 
bonanza y los de bienes no transables se expanden a expensas del resto 
de transables. En este contexto, las políticas monetaria y fiscal deben sólo 
acomodarse a la nueva situación (Van Wijnbergen, 1984b; Krugman, 
1987). Son claras sus limitaciones para países como Colombia y México. 
En efecto, el modelo se refiere a economías que sufren choques externos 
permanentes, pero la mayoría de dichos choques —las bonanzas de re-
cursos naturales— son de carácter temporal, derivados de la inestabilidad 
de los precios internacionales de los productos básicos o del descubri-
miento y posterior agotamiento de un recurso natural no renovable. Los 
supuestos de pleno empleo, precios flexibles y mercados competitivos no 
aplican a países en desarrollo, donde el desempleo y el subempleo rural y 
urbano suelen ser la norma y no hay mercados competitivos en la mayoría 
de las actividades, por la elevada concentración del capital, la producción 
y la distribución de bienes. Ello implica que ni el efecto movimiento de re-
cursos ni el efecto gasto se manifestarían plenamente, ya que el desempleo 
sería absorbido por el sector rezagado y por el productor de bienes no 
transables, pero especialmente por el informal. No obstante, la existencia 
de rigideces estructurales e imperfecciones en los mercados dificultan la 
movilidad de factores (Roemer, 1985). La función de producción de mi-
nerales tiene una muy elevada intensidad de capital, y su orientación al ca-
pital extranjero puede debilitar el efecto movimiento de recursos.

Por otra parte, el sector exportador ha sido una importante fuen-
te de ingresos fiscales, ya sea porque el sector en bonanza es propiedad 
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del Estado, como suele ocurrir con las empresas petroleras o mineras, o  
porque genera recursos tributarios. En períodos de bonanza, el aumen-
to de dichos ingresos genera presiones en favor de la expansión acelera-
da del gasto público y pujas distributivas para la captación de la renta.

Los enfoques keynesianos y estructuralistas cuestionan la validez 
del modelo básico, especialmente tratándose de países en desarrollo. En  
el keynesiano, el nivel de producción está determinado por la demanda 
y sugiere que el efecto gasto expandiría la oferta nacional de bienes tran-
sables, si antes de la bonanza existían recursos desempleados, como es 
el caso del trabajo. Se cuestiona la “ley de precio único”, es decir, se duda 
que los precios internos estén determinados por el mercado mundial, y 
se asume que los bienes importados no compiten plenamente con los na-
cionales, lo que significa que existe una “sustitución imperfecta” entre los 
bienes transables domésticos y los importados. En consecuencia, se plan-
tea una mayor elasticidad de la producción doméstica de bienes no tran-
sables y transables, además de una menor apreciación del tipo de cambio. 
Al aceptar ciertas imperfecciones en los mercados, se considera que una 
bonanza externa estimula el aumento excesivo en el consumo, por lo que 
se impone una política fiscal contraccionista, para reducir las fluctuacio-
nes macroeconómicas (Cuddington et al., 1994; Van Wijnbergen, 1984a 
y 1984b).

Conviene enfatizar que los supuestos keynesianos resultan poco  
adecuados para el caso de bonanzas en países en desarrollo, al no consi-
derar, en su plena dimensión, las rigideces del mercado, ni las limitaciones 
a la transabilidad de muchos bienes, especialmente en las manufacturas.

Es más adecuado el análisis de corte estructuralista, que tampoco 
acepta la vigencia del “precio único” ni del pleno empleo (Taylor, 1986; 
Vos, 1989). Duda del poder de los precios relativos para asignar oportu-
namente los recursos, enfatiza las diferencias sectoriales y considera que, 
a pesar de existir factores ociosos, la oferta sectorial resulta inelástica a los 
cambios en precios relativos. Bajo estas condiciones, una bonanza daría 
lugar a cambios sustanciales en los precios relativos, con un limitado im-
pacto sobre la estructura económica.

Por otra parte, una revaluación real, tal como la considerada por el 
modelo convencional de eh, tendría efectos adversos sobre la distribu-
ción del ingreso al beneficiar a sectores rentistas y perjudicar a los más 
dinámicos (Karl, 1997; Leite y Weidmann, 1999). En relación con la tasa 
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de cambio, el análisis estructuralista enfatiza que, si bien un precio más 
favorable podría no ser una herramienta tan poderosa, como lo sugiere la 
teoría neoclásica, un precio desfavorable sí tendría efectos desestimulan-
tes poderosos. Esto es importante para comprender los efectos nocivos 
de una revaluación. Baste considerar que las inversiones en los sectores 
transables difícilmente tendrían lugar.

En el largo plazo, la evolución de la economía de un país resulta de-
terminada por el efecto de los choques externos, sobre el proceso ahorro-
inversión (los modelos de dos brechas) y sobre los encadenamientos de 
la actividad primaria.1 En el caso de una actividad exportadora como la 
petrolera, que genera altos volúmenes de renta y en la cual el sector públi-
co tiene una participación importante, una bonanza contribuye a dismi-
nuir simultáneamente las tres brechas: el limitado ahorro doméstico, la 
escasez de divisas, y la pobreza de los ingresos fiscales. Vimos en el quin-
to capítulo que, en efecto, las bonanzas petroleras colombiana y mexi-
cana significaron el ingreso de recursos de capital considerables que se 
convirtieron en fuente importante de ingresos de divisas y fiscales (20% 
en Colombia y 33% en México), suficientes para cerrar las tres brechas 
que el modelo de Chenery y Strout (1966) identifica como los frenos del 
desarrollo.

La experiencia ha demostrado que, efectivamente, la remoción de 
cualquiera de las tres brechas es una condición necesaria, pero no sufi-
ciente para promover un mayor crecimiento económico. El impacto final 
depende de factores políticos e institucionales, de las políticas que se di-
señen para absorber el flujo de los recursos adicionales, y de los encade-
namientos de la inversión pública con el resto de la economía.2

1 En el modelo de dos brechas propuesto por Chenery y Strout (1966), éstas son el equili-
brio ahorro-inversión enfatizado por Rosenstein-Rodan y la balanza comercial que refleja 
la dependencia externa. Dicho modelo incluye también una restricción a la capacidad de 
absorción, la cual tiene en cuenta el volumen máximo de capital que un país pobre efectiva-
mente utilizaría.

2 El enfoque de los encadenamientos, cuyo principal exponente es Hirschman (1958), esta-
blece que en un determinado contexto económico, social o político, un sector líder contie-
ne ciertas características que generan un estímulo para el desarrollo y crecimiento de otros 
sectores en la economía, mediante encadenamientos de producción, de consumo y fiscales.
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¿Se justifica prevenir la enfermedad de 
Holanda? ¿Cómo hacerlo?

Dado que el marco conceptual de la eh se elaboró a partir de las expe-
riencias de economías desarrolladas y de bonanzas permanentes, no se 
ajusta del todo a las economías en desarrollo ni a choques externos de 
carácter temporal. Dichas condiciones justifican un cierto grado de in-
tervención, ya que, por diversas razones, entre otras por la inestabilidad 
de los precios externos de las materias primas que inyectan a la economía 
alta inestabilidad, el ajuste de la economía podría no presentarse, o lo 
haría con costos sociales muy elevados. Por ello se justificaría intervenir 
la tasa de cambio y proteger algunos sectores de bienes transables, si su 
valor social diverge del valor privado, debido a consideraciones de distri-
bución del ingreso, con el fin de explotar las externalidades o por fines de 
aprendizaje. Este argumento es válido también cuando el país enfrenta 
mercados imperfectos de capitales externos y, por lo tanto, le resulta di-
fícil, ya sea al sector público, ya al privado, ahorrar la bonanza en el exte-
rior. También se justificaría el apoyo a los sectores transables cuando, por 
razones políticas, el sector público no puede generar superávits presu-
puestales necesarios para compensar los sectores afectados negativamen-
te, mediante transferencias. En este caso, subsidiar el sector de transables 
representa una forma de inversión totalmente justificada, pues está enca-
minada a elevar los niveles futuros de productividad (Forsyth, 1986). En 
todo caso, las distorsiones generadas durante la fase de bonanza, deberán 
compensarse, en el futuro, con los beneficios derivables de la mayor y más 
eficiente producción del sector petrolero.

Por varias razones, las anteriores sugerencias se ajustan a las caracte-
rísticas y necesidades de las economías de Colombia y México. En primer 
lugar, ni la economía colombiana ni la mexicana presentan pleno empleo 
de sus factores productivos, adolecen de ciertas rigideces en los mercados 
laborales, de capitales, de bienes, y en la producción y la estructura pro-
ductiva doméstica tienen variados niveles de transabilidad. Esto impli-
caría que, aun con una revaluación de la tasa de cambio real, los precios 
suban y los ajustes en la producción tarden en presentarse. Es particular-
mente importante el efecto sobre los salarios y el nivel de empleo.

Por otra parte, en el caso de las bonanzas petroleras de ambos países, 
los efectos más importantes no son los referidos “efecto de movimiento 
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de recursos” y “efecto gasto”, ya que la explotación de petróleo demanda 
muy poca mano de obra y tiene muy limitados encadenamientos con la 
economía nacional, en el sentido de que la mayoría de los insumos son 
importados. Además, prácticamente todo el ingreso que obtienen los 
países por la actividad petrolera lo capta el gobierno en forma de renta, 
por la vía de las regalías e impuestos. En consecuencia, son los encadena-
mientos del gasto fiscal los que desatan los efectos de los descubrimien-
tos petroleros sobre la economía nacional y el gasto público es intensivo 
en servicios y éstos no son transables. De ahí la importancia de las polí-
ticas públicas relacionadas con el manejo de la bonanza petrolera. Aquí 
radica la gran diferencia entre las bonanzas de bienes agrícolas, como las 
cafeteras y las petroleras. Las que se originan en las subidas de los pre-
cios agrícolas son de carácter privado e implican una derrama importan-
te de recursos a toda la economía nacional, en línea con el incremento 
del ingreso de la población vinculada al sector, alrededor de un millón 
de empleos, en el caso del café colombiano, cuyos salarios afectan la de-
manda final y el mercado laboral.

Una importante literatura considera conveniente la intervención del 
gobierno en el manejo de las bonanzas, en particular intervenir, para pro-
teger, los sectores transables de los efectos nocivos de la revaluación. Un 
persistente consejo es proteger la tasa cambiaria para ayudar a que los sec-
tores rezagados, particularmente las manufacturas, se ajusten a las nuevas 
condiciones de la economía. Sin embargo, esto implica una reducción de 
la absorción de la bonanza, con el riesgo de que se sacrifiquen posibilida-
des de inversión y tenga que mantenerse un elevado superávit de la balan-
za cambiaria. Además, se elevan los costos de los bienes importados. Por 
esta razón, desde la óptica del bienestar, sería favorable subsidiar, con los 
recursos de la bonanza, directamente y durante un período definido, la 
producción de transables, excluido el petróleo. Por las características de 
las manufacturas, la revaluación cambiaria es particularmente nociva para 
su crecimiento y, por ende, para el de toda la economía: la producción ma-
nufacturera enfrenta gran competencia mundial, acelerado cambio técni-
co y capacidad de crecimiento de la productividad, además de barreras de 
entrada por las patentes, las marcas y la publicidad conjugadas con la con-
centración de la producción y el mercadeo (Rodrik, 2011).

La devaluación es una medida de manejo más fácil que, por ejem-
plo, los aranceles o los subsidios, instrumentos que difícilmente se logran 
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desmontar, una vez desaparecidas las razones de corto plazo que los mo-
tivaron. Las medidas proteccionistas como los aranceles o las cuotas 
conllevan un elevado nivel de discrecionalidad, que resultan distorsiona-
doras y son objeto de represalias comerciales, además de que han perdido 
validez en el marco de las economías liberalizadas que han abierto plena-
mente el intercambio de bienes y la cuenta de capitales.

Por otra parte, la necesidad de cierto grado de intervención estatal se 
centra en los aspectos desestabilizadores de la inestabilidad exportadora, 
la cual afecta la capacidad inversionista doméstica y, por esta vía, las ta-
sas de crecimiento económico. En efecto, aun aceptando que, como con-
secuencia de un incremento importante pero transitorio del ingreso, se 
elevara el nivel de ahorro, es necesario suponer que un movimiento nega-
tivo en el ingreso transitorio induciría un “desahorro” proporcionalmente 
superior. La importancia del ahorro interno, en términos de crecimiento, 
depende de si la principal restricción a las inversiones proviene de la dis-
ponibilidad de ahorro doméstico o de la carencia de recursos externos. 
Según el modelo de las dos brechas, la hipótesis del ingreso permanen-
te supone que la brecha más limitante es la del ahorro interno, al tiempo 
que la teoría más convencional sugiere que el freno al crecimiento se ori-
gina, entre otros, en la insuficiencia de recursos externos.

Como es conocido, la hipótesis del ingreso permanente, analiza el 
papel del ahorro interno como mediador entre las exportaciones y las in-
versiones, asimismo sugiere que el ingreso transitorio de una bonanza no 
permanente, al ser extraordinario e inesperado, es ahorrado y no consu-
mido por actores que se comportan racionalmente. En estas condiciones, 
el ingreso transitorio se suma a los recursos disponibles para la inver-
sión. En esta línea de ideas, se acepta que la inestabilidad exportadora no 
afectaría las tasas de crecimiento económico y, al contrario, las aceleraría 
(Caine, 1954). Estos supuestos han sido refutados por la experiencia de 
los países en desarrollo analizada en numerosos estudios.3 En los casos 
colombiano y mexicano se ha comprobado que la falta de ahorro interno 
o de divisas no es la principal restricción del crecimiento, sino la falta de 
sectores con rentabilidad suficientemente atractiva, en las condiciones de 
tasas de interés relativamente elevadas y revaluación cambiaria.

3 Un trabajo que revisa profusamente este tema, con base en estudios empíricos, es el de 
MacBean y Nguyen (1987).
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Por otra parte, si bien se duda de la capacidad y juicio del Estado 
como inversionista, se considera que las inversiones públicas son comple-
mentarias de las privadas, ya que tienen encadenamientos positivos sobre 
el resto de la actividad económica. En condiciones de bonanzas tempo-
rales y en presencia de excedentes de mano de obra y capacidad instalada 
ociosa, se ha sugerido elevar el coeficiente de formación bruta de capital 
del sector público, con el fin de aprovechar los efectos dinámicos de la bo-
nanza. Esto de ninguna manera contradice la necesidad de observar una 
estricta disciplina fiscal y evitar el desequilibrio en las cuentas públicas. 
Las escuelas estructuralistas no atribuyen a un déficit moderado los efec-
tos desestabilizadores de la escuela ortodoxa. Las condiciones de cada 
país marcarán el límite razonable del endeudamiento público.

Otros criterios importantes van en la línea de proteger los sectores 
transables de los efectos de la revaluación de la tasa real de cambio. Se 
trata de las ventajas comparativas, según las cuales, factores como las 
economías de escala o las externalidades, juegan un papel clave en la de-
terminación de los patrones de especialización internacional. Otro tan-
to ocurre con las externalidades positivas asociadas al tiempo durante 
el cual los países, o las industrias, han permanecido en el mercado in-
ternacional. Se trata de las externalidades de aprendizaje, de las acti-
vidades incipientes, o las experiencias y destrezas en comercialización, 
negociaciones internacionales e innovación, como las que a lo largo de 
su existencia ha acumulado la industria cafetera colombiana. Además, 
la intervención del Estado permite obtener ganancias netas en bienestar 
en los casos en los que existe una discrepancia entre los beneficios priva-
dos y los sociales (Bhagwati, 1989; Krugman, 1999).

La “política comercial estratégica” reconoce los posibles beneficios de 
la intervención del Estado cuando apoya a actividades exportadoras que 
enfrentan mercados oligopolísticos y retornos marginales decrecientes. 
Según estos criterios, las bonanzas son choques temporales e inciertos 
(Krugman, 1999); de su duración dependerá el impacto sobre los secto-
res transables rezagados. Puede ser que una bonanza de pequeña mag-
nitud y corta duración no afecte el patrón de especialización, pero si es 
de gran escala, induce a pérdidas de competitividad sustanciales y lleva 
a la quiebra a muchas actividades o a desplazamientos de la producción 
hacia otros países. Si el choque es de gran magnitud pero de duración 
limitada, es posible que las actividades afectadas logren recuperarse y 
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que se restablezca el patrón de especialización previo. Mas si la dura-
ción es amplia, cuando la bonanza llegue a su fin, no será posible la re-
cuperación, pues la economía habrá perdido participación en el mercado 
internacional.

Cuando existen externalidades dinámicas y la bonanza es de larga 
duración, la pérdida de competitividad de los sectores transables sería 
permanente, es decir, aun bajo condiciones de una bonanza de larga du-
ración y gran magnitud, es necesario prevenir la revaluación cambiaria y 
sus efectos sobre los sectores transables. Esta conclusión tiene mayor va-
lor para Colombia, incluso en el caso en que se cumplieran los pronós-
ticos más optimistas sobre el futuro petrolero del país, que definen la 
bonanza como de duración amplia, mas no permanente, y de mediano 
impacto (Fedesarrollo, 1996).

La pérdida de competitividad de los sectores transables, a causa de 
un choque externo de magnitud y duración amplias, torna vulnerable la 
economía, pues la vuelve dependiente de los recursos externos del sec-
tor en bonanza, que en el caso del petróleo y, en general de los mine-
rales, tienden a ser inestables, a la baja y con términos de intercambio 
decrecientes.

Por otra parte, el carácter de renta fiscal de los ingresos petroleros 
hace que las cuentas públicas y las políticas de ingresos e inversiones gu-
bernamentales se “petrolicen” y queden estrechamente vinculadas a las 
cotizaciones de crudo, afectando de esta forma la capacidad de gasto, en 
especial, la inversión. Como se presentó en el quinto capítulo, ambos paí-
ses muestran petrolización de sus cuentas fiscales y la caída o estanca-
miento de la imposición a otros sectores productivos o a otros capitales. 
En las dos naciones hay una estructura fiscal regresiva y, según el Banco 
Mundial y la ocde, la carga fiscal está muy por debajo de la capacidad 
real de contribución, sin que se desestimulen las inversiones. En cierta 
medida, la renta petrolera ha permitido disminuir el recaudo fiscal y no 
ampliarlo, sin que se convierta en inversión y aumentos del acervo de ca-
pital productivo. Si se opta por una política revaluacionista, como hi-
cieron la mayoría de los países petroleros durante las bonanzas de los 
choques de precios de los setenta, y como se ve actualmente, se favorecen 
cambios en la función de producción hacia una más intensiva en capital, 
poco generadora de empleo, con el resultado de que se presentan épocas 
de crecimiento con subempleo y desempleo estructurales, y períodos de 
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recesión, en los cuales la economía se ajusta manteniendo la misma fun-
ción de producción, pero con más capacidad ociosa y niveles de subem-
pleo y desempleo aún mayores (Vos, 1989: 222).

El diseño de la respuesta fiscal debe contemplar factores como la du-
ración esperada de la bonanza, las condiciones económicas previas a la 
bonanza en materia de empleo de recursos, los cuellos de botella secto-
riales y la reacción esperada del sector privado. Los enfoques ortodoxos 
recomiendan una política fiscal astringente, independientemente del tipo 
y duración de la bonanza. Si se percibe como transitoria, la “regla de oro” 
es limitar el incremento en el gasto público al rendimiento a perpetuidad 
generado por los recursos adicionales (Cuddington et al., 1994). Si es 
permanente, aumentar el gasto del gobierno en términos absolutos. En 
todo caso, la política de gasto debe estar coordinada con la estrategia de 
renovación y agotamiento de los yacimientos.4 Es importante que el ago-
tamiento de los yacimientos se reemplace con una mayor capacidad pro-
ductiva en otros sectores, de tal manera que los recursos de la bonanza 
tengan un impacto duradero sobre el ingreso nacional. Ello implica que 
los recursos se destinen en una proporción considerable a la inversión 
(Wunder, 1992: 94-95).

Una política fiscal más activa es adecuada para las economías carac-
terizadas por desempleo y subempleo de recursos productivos. Si, como 
lo sugieren los análisis keynesianos, la economía enfrenta restricciones 
de demanda, aun en el caso de una bonanza temporal, sería conveniente 
un aumento en el gasto público, ya que permitiría incrementos en el in-
greso nacional, aunque se debe procurar que la política fiscal neutralice 
los aumentos excesivos del consumo privado. Según los enfoques estruc-
turalistas, el incremento del gasto, en particular de la inversión pública, 
constituye el principal mecanismo para remover rigideces que inhiben 
una mejor asignación de recursos y el logro de mayores tasas de creci-
miento. Pero convendría recalcar que, por las imperfecciones del merca-
do, especialmente en agricultura, el gasto debe ser calibrado en el tiempo, 
en la estructura sectorial y en su composición entre bienes transables y no 
transables, sin perder de la mira, la rentabilidad de las inversiones.

4 Para un análisis de este punto y los requerimientos de inversión en el sector petróleo para 
mantener la vida útil de las reservas, véase Puyana y Dargay (1997).
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Las lecciones de los choques petroleros 
de los años setenta y ochenta

La lectura de los trabajos sobre las bonanzas de precios de los años 
ochenta experimentadas por Ecuador, Indonesia, México, Reino Uni-
do y Chile, entre otros, arroja luces sobre los efectos y vehículos de 
transmisión de dichos choques externos positivos, y sugiere que es-
tán ligados a las políticas de absorción de las rentas, la velocidad de 
crecimiento del gasto público y su estructura, el manejo cambiario, la 
distribución del ingreso, y las políticas de precios y salarios. Tanto la 
maldición de los recursos naturales como la enfermedad holandesa, resul-
tan de las opciones políticas, es decir, de la economía política de los 
recursos naturales. No es ni fatal ni automática, pero fue en esas expe-
riencias pasadas y otras recientes, difícil de prevenir; si bien hay casos 
muy raros de buen manejo.

El crecimiento económico fue el objetivo explícito principal de las 
estrategias de los países petroleros, al proyectar el disfrute de la bonanza 
inducida por el alza de los precios en los años setenta y principios de los 
ochenta. No obstante lo cual las tasas de expansión del producto interno, 
durante el período de ambos choques (1972-1981), fueron en promedio 
inferiores a períodos anteriores y sólo marginalmente superiores a las de 
los países en desarrollo importadores de petróleo. Los estudiosos de este 
fenómeno atribuyen el escaso crecimiento económico de las economías 
mineras a la función de producción del sector minero, con su alta relación 
capital-trabajo y su dependencia del capital externo; los limitados enca-
denamientos domésticos de su producción y la ineficiente utilización de 
las rentas por el sector público.

En los países petroleros y mineros, especialmente en México, Vene-
zuela, Ecuador y Nigeria, pero también en Chile, Jamaica o Perú, la tasa 
de cambio real efectiva se apreció, aunque en diferente grado, de acuer-
do con las políticas adoptadas en cada país. En la mayoría de los países, 
la fuerza laboral obtuvo una porción de las ganancias extraordinarias, 
lo que expandió el aumento en la participación del consumo en el pib 
no minero. Sin embargo, el limitado crecimiento económico hizo que 
dichas ganancias fueran temporales y desaparecieran al caer los precios. 
Este proceso fue particularmente grave en México y Venezuela, como lo 
atestigua la severidad de la crisis de la deuda en 1981.
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Prácticamente todos los países aceptaron la temporalidad de los 
choques y trataron de instrumentar políticas de acuerdo al principio del 
ingreso permanente (Auty, 1993). Varios acumularon reservas en el exte-
rior o procuraron fomentar el ahorro público y privado. Dado que todos 
sobreestimaron la evolución de los precios del crudo, asumieron que el 
sector petrolero generaría los recursos necesarios para sostener el creci-
miento económico. Estas visiones indujeron la elevada absorción de los 
recursos de la bonanza y el abandono de la estrategia de diversificar las 
estructuras productiva y de exportaciones. En oportunidades, la insisten-
cia en mantener el modelo de sustitución de importaciones al amparo de 
la abundancia de los recursos, indujo ineficiencias en toda la economía, 
como ocurrió en Ecuador, Venezuela y México. Este optimismo afectó 
también la disciplina fiscal y el gasto privado en Reino Unido. En térmi-
nos generales, conclusión válida también para los países mineros no pe-
troleros, la elevada absorción de las rentas condujo a mayor ineficiencia 
de la agricultura y la industria. Durante las bonanzas de los años setenta, 
Venezuela, México, Nigeria, pero también Chile, Jamaica y Reino Unido, 
sufrieron la contracción de sus sectores no mineros, los cuales perdieron 
competitividad internacional (Harvie, 1992).

Ninguno de los países acumuló ahorro interno en niveles importan-
tes, al contrario, usando las reservas como colateral, elevaron el endeu-
damiento externo. Éstas fueron las experiencias de México y Venezuela 
con el crudo, y de Chile con el cobre. Cuando los precios cayeron y las 
tasas de interés internacionales se elevaron, debieron enfrentar un nuevo 
choque, ahora negativo, que obligó a adoptar los drásticos programas de 
ajuste en los años ochenta, el cual fue más difícil por la recesión interna-
cional y por la imposibilidad de reemplazar las divisas petroleras, o los 
ingresos fiscales de la renta extractiva, con exportaciones de otros bienes 
y con recaudos tributarios de otras actividades.

Un problema generalizado fue que el consumo, público y privado, se 
expandió más aceleradamente que la economía nacional. El crecimiento 
del empleo en el sector público y las alzas de los salarios fueron sólo un 
factor que estimuló este comportamiento. En Ecuador, Venezuela, Méxi-
co y Colombia, la reducción de los impuestos a los sectores no petroleros, 
el mantenimiento de generosos subsidios a los derivados del petróleo y a 
la energía, a los alimentos básicos, a los servicios públicos y a las impor-
taciones, vía la revaluación cambiaria, constituyeron un elemento notable 
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del uso de las bonanzas, una carga a las cuentas fiscales y un desestimulo 
a la producción. En el Reino Unido, y también en Holanda, parte de los 
recursos del gas y del petróleo se utilizaron en financiar el desempleo y, 
al mismo tiempo, para reducir impuestos directos a otros sectores. Por lo 
general, las rebajas en los impuestos no se convirtieron en mayores inver-
siones ni en más generación de empleo.

Por regla común, las inversiones públicas se expandieron sin prece-
dentes, salvo en México, donde las inversiones privadas fueron también 
importantes canales de absorción de la renta. El desequilibrio entre las 
tasas de ahorro y de inversiones condujo a desbalances en la cuenta co-
rriente y a la necesidad de contraer deuda externa. Las inversiones públi-
cas tuvieron un marcado carácter urbano y se concentraron en proyectos 
costosos, intensivos en capital, cuyas tasas de retorno fueron inferiores a 
las tasas de interés internacional. Este patrón de inversiones desvió recur-
sos que debieron destinarse al fomento de las actividades no mineras con 
potencial exportador.

Sólo Indonesia canalizó parte importante de la bonanza a inversio-
nes públicas orientadas al desarrollo rural y agrícola, con la voluntad de 
elevar los ingresos rurales, prevenir masivas migraciones a los centros 
urbanos y diversificar las exportaciones. Durante este período, Indone-
sia consolidó su posición como importante exportador cafetero (Warr, 
1986; Booth, 1992) y de arroz; y redujo la dependencia alimentaria res-
pecto de las importaciones.5 Indonesia diversificó el sector industrial con 
renglones intensivos en sus recursos naturales, gas, petróleo y caucho, así 
como con actividades intensivas en el uso de la mano de obra. México ha 
logrado una gran diversificación exportable y el crudo ha descendido en 
su oferta externa, aunque en 1996 la renta petrolera constituyó el 8% del 
pib y el 36% de los ingresos fiscales (Pemex, 1997).

El desestimulo a los sectores exportadores no mineros resultó del 
optimismo sobre la duración de las bonanzas y de las expectativas de que 
los precios del petróleo se moverían al paso de la inflación internacional. 
La revaluación cambiaria intensificó las rigideces de los sectores produc-
tivos y, en algunos países, cuando estuvo acompañada de la liberalización 
de las políticas comerciales, desestimuló las inversiones y contrajo ciertas 

5 México también multiplicó sus ventas externas de grano y actualmente es el cuarto produc-
tor mundial.
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actividades, las cuales no siempre se reactivan mediante las devaluacio-
nes de ajuste.

Por otra parte, la revaluación cambiaria fue un estímulo a la fuga de 
capitales tanto en México, Venezuela y Ecuador, como en Chile duran-
te el llamado ajuste ortodoxo de 1978-1982 (Corbo y De Melo, 1987), 
cuando la revaluación real de la tasa cambiaria contribuyó a exacerbar los 
síntomas de la eh. Indonesia y, en menor medida, Ecuador, fueron los 
únicos países que no usaron la tasa de cambio para manejar los balances 
externos y lograr determinados déficits o superávits en la cuenta corrien-
te, sino como un mecanismo para procurar la diversificación.

En la mayoría de los países se abandonó la producción de alimentos, 
castigada por la sobrevaloración de la tasa cambiaria y por el manteni-
miento de precios internos subsidiados. En todos los países, al terminar 
la bonanza y a pesar del aumento de las importaciones, los alimentos 
eran más caros que antes. Por lo general, la producción de alimentos 
debe estimularse y elevar su productividad, en vista de que la agricul-
tura fue negativamente afectada, en primer lugar, por el drenaje de la 
mano de obra y, en segunda instancia, por los cambios en los precios 
relativos entre bienes transables y no transables (Neary, 1985). La ex-
pansión de los ingresos fiscales de los países exportadores condujo a 
un crecimiento acelerado de la participación del sector público en sus 
economías. Algunos gobiernos otorgaron mayor énfasis a la inversión 
directa en sectores transables, como fuente futura de divisas y para sus-
tituir importaciones. Otros se concentraron en fortalecer sectores no 
transables —transporte, comunicaciones, vivienda—, y en invertir en 
capital humano, principalmente en educación. En efecto, en casi todos 
los países, hay evidencia de mejoramientos en los indicadores sociales 
básicos, lo que sugiere que parte de la bonanza se transformó en inver-
sión social. No obstante lo anterior, los países petroleros ostentan indi-
cadores de desarrollo social menores que un amplio grupo de países en 
desarrollo importadores de crudo.

El impacto de la inversión pública como motor de crecimiento fue 
limitado y, en algunos casos, sus rendimientos negativos. Entre otras ra-
zones, porque la infraestructura no genera ingreso adicional; sólo con-
tribuye al desarrollo de actividades económicas, o al crecimiento de las 
regiones en donde ésta se construye, siempre y cuando la actividad ya 
se encuentre establecida o si existen las condiciones propicias. Por otro 
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lado, el proceso de selección y evaluación de proyectos, tanto en infraes-
tructura, como en sectores productivos, suele ser ineficiente.

Cuando los precios cayeron y las bonanzas terminaron, para los paí-
ses petroleros, en general los mineros, fue difícil ajustar sus economías,  
recortar el gasto público o incrementar los ingresos fiscales, por la im-
posibilidad política de elevar los impuestos no petroleros durante la re-
cesión. Igualmente tortuoso fue devaluar hasta llegar a una tasa real 
competitiva. Los gobiernos esperaban que otra bonanza de precios les 
permitiera evadir el ajuste, como ocurrió en México, Venezuela e incluso 
en Indonesia, al difuminarse los efectos del primer choque petrolero. En 
todos los países, durante las destorcidas de precios, se drenaron recur-
sos del sector petrolero, en reemplazo de los impuestos a otros sectores 
y se comprometió así la renovación de las reservas y la ampliación de la 
capacidad productiva. De manera similar, el potencial de generar nuevas 
fuentes de recaudo fiscal de origen no petrolero resultó afectado. El ajus-
te llegó tarde y, por lo general, su alcance fue limitado.

La absorción de los ingresos petroleros transformó la distribución del 
ingreso. Crecieron, a mayor ritmo que los salarios, las utilidades del capi-
tal (financiero, industrial y de la gran propiedad agrícola), vinculado a las 
actividades no exportables. En segundo término, se ampliaron las diferen-
cias entre los ingresos rurales y urbanos, en especial de los empleados por 
cuenta propia y los campesinos. Por último, se redujeron los ingresos de los 
empleados en las actividades urbanas que compiten con las importaciones.

El modelo aplicado en este trabajo6

Presentación general

Todos, o prácticamente todos los estudios ya citados, coinciden en se-
ñalar que el incremento sustancioso de las exportaciones de estos pro-
ductos genera un incremento considerable de divisas internacionales, el 
cual afecta negativamente todos los sectores transables, principalmente 

6 El trabajo realizado en este apartado contó con la asistencia sustancial del doctor Francisco 
Martínez, aporte de quien la autora reconoce plenamente, si bien los errores u omisiones 
son de estricta responsabilidad de ella.
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la agricultura y las manufacturas que no estén en una clara bonanza 
exportadora. Estos efectos económicos negativos de la enfermedad ho-
landesa hacia actividades productivas se manifiesta básicamente a través 
de tres vías: 1) la apreciación temporal del tipo de cambio real, la cual 
conduce a una caída de la competitividad internacional de los sectores 
transables no sujetos a la bonanza exportadora, especialmente al manu-
facturero más intensivo en trabajo; 2) un mayor peso de la participación 
en el producto total de otros sectores asociados al sector exportador en 
bonanza, el sector público receptor de impuestos de los sectores exporta-
dores, en primer lugar, y 3) como resultado de los dos puntos anteriores, 
se manifiesta una clara reducción de los sectores manufacturero y agrí-
cola, no en bonanza exportadora, en el producto y en el empleo totales 
de la economía. Se enfatiza el mecanismo de precios como el principal 
conductor de los cambios en la demanda de los bienes transables y no 
transables, tanto de los sectores que están en bonanza como de los que 
no lo están. Como ya se dijo arriba, son dos los mecanismos monetarios 
—en cierto punto complementarios—, a través de los cuales se trans-
mite la llamada enfermedad holandesa a la economía: el efecto gasto y 
el efecto desplazamiento de recursos, que detallaremos a continuación.

Debido a que el análisis empírico del presente capítulo explora este 
tema aplicado a dos países en desarrollo, Colombia y México, los cuales 
no se caracterizan por tener pleno empleo de sus factores productivos 
principales (trabajo y capital) y sí tienen abundancia relativa de mano 
de obra subempleada, no se consideró ni evaluó el efecto económico so-
bre los factores de la producción, es decir, el efecto de desplazamiento de 
recursos que derivaran de los efectos de la eh; por lo tanto, sólo se con-
sideró el análisis macroeconómico del efecto gasto para el mediano y lar-
go plazos. Por otra parte, el petróleo es intensivo en capital y tecnología 
externa, lo cual indica fuertes nexos con las inversiones del exterior, am-
pliando el flujo de estos recursos y las presiones sobre la tasa de cambio.

El estudio econométrico aquí realizado se basó principalmente en 
las variables macroeconómicas que mostraron impacto significativo en 
los análisis empíricos sobre este fenómeno económico para otros países 
y en las variables económicas correspondientes a las características pro-
pias de las economías en cuestión (por ejemplo, la influencia económi-
ca de Estados Unidos sobre el sector manufacturero mexicano). De esta 
forma, seleccionamos las siguientes variables macroeconómicas para las 
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economías de Colombia y México, cuyos valores se trabajaron en forma 
logarítmica:

1. La producción manufacturera en relación con el pib (manuf/pib).
2. El gasto público (g).
3. El gasto público en relación con el pib (g/pib).
4. Índice de tipo de cambio real (rxr).
5. La oferta monetaria (m).
6. El pib per cápita de Colombia y México (Colpibp y Mexpibp).
7. El pib y el pib per cápita de Estados Unidos (uspib y uspibp).
8. Las exportaciones petroleras de Colombia y México (Col X y Mex X).
9. La producción manufacturera de Estados Unidos en relación con su 

pib (ManufUS/pibus).

En las gráficas 6.1 a 6.5 se presenta la trayectoria de estas variables 
para el período 1965-2010, primero para cada país por separado y en 
forma comparativa para ambos.

En la economía colombiana (gráfica 6.1), la razón producción manu-
facturera del pib (lman_pib), tras mostrar ascenso constante durante 
los años setenta y estable durante los ochenta, registró una fuerte caída 
posterior. Gráficamente, esta caída de la participación del sector manu-
facturero en el pib corresponde a un incremento proporcional del gasto 
público en relación con el pib (LG_pib) durante el inicio de los noventa. 
En el período 1990-1997, cuando la razón (lman/pib) tuvo su mayor 
caída, se registró también una fuerte apreciación del tipo de cambio real 
(LRXR).7 Estas relaciones gráficas apuntan hacia los síntomas de la eh 
señalados por la literatura especializada, en el sentido de que la caída de 
la producción manufacturera tiene sus orígenes en el acrecentamiento del 
peso de los sectores no transables en el pib y en la apreciación real del 
tipo de cambio inducida por la expansión del gasto público. En Colom-
bia, estos dos últimos efectos económicos parecen derivarse de un sus-
tancioso incremento en la acumulación de divisas internacionales, 
inducida por la bonanza petrolera (LX) de inicios de los ochenta, cuando 

7 Índice de tipo de cambio real. En este cálculo del índice del tipo de cambio real (e*Pf/Pd), 
el incremento del índice significa una depreciación y una reducción significa apreciación del 
tipo de cambio real. Pf significa precios extranjeros y Pd precios domésticos.
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concurrieron precios relativamente altos y los descubrimientos y puesta 
en producción de Caño Limón.

Si bien el volumen de las exportaciones petroleras de Colombia se 
redujo en el período 1991-1994, el nivel y la tasa de crecimiento que és-
tas habían alcanzado previamente (1980-1990) fue espectacular (29.3% 
promedio anual) y es factible sugerir que quizá compensaron la breve re-
ducción en el dinamismo durante el lapso 1991-1994, y preservaron los 
efectos económicos, por ejemplo, la apreciación cambiaria y la caída de la 
participación del sector manufacturero en el producto total. Las otras va-
riables macroeconómicas que la literatura considera relevantes, como la 
oferta monetaria (LM), el pib per cápita de Colombia, el pib real de Es-
tados Unidos y el pib real per cápita de Estados Unidos, mantienen una 
tendencia creciente y en sentido casi totalmente inverso a la razón lman/

Nota: Series en logaritmo natural (L).

Grá�ca 6.1. Series macroeconómicas de la economía colombiana.
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pib. Por lo tanto, se presume que estas variables no están relacionadas 
con la caída de la participación de la manufactura en el producto nacional 
de forma estructural (determinísticamente), pero sí de modo coyuntural.

Nota: Series en logaritmo natural (L).

Grá�ca 6.2. Series macroeconómicas de la economía mexicana.
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Nota: Series en logaritmo natural (L).

Grá�ca 6.3. Series macroeconómicas de la economía mexicana.
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En la economía mexicana (gráfica 6.2), la razón lman/pib creció 
durante 1965-1970, y se estabilizó (alrededor del 22%) durante el pe-
ríodo 1971-1983. En la maxidevaluación de 1982 y las devaluaciones de 
los años subsecuentes, las manufacturas crecieron a mayor ritmo que el 
pib y la razón aumentó hasta alcanzar 26.4% en 1987. A partir de 1988, 
con los efectos de la liberalización y la revaluación cambiaria, la participa-
ción de las manufacturas en el pib (lman/pib) decreció aceleradamen-
te, pero las devaluaciones de 1995-1996 revirtieron este hecho de modo 
temporal.

Estas dos trayectorias resultan de un incremento sustancioso en di-
visas internacionales. Las causas de estos dos últimos efectos, de acuerdo 
con la literatura económica, se derivan de un sustancioso incremento en 
la acumulación de divisas internacionales, la cual a su vez redunda en un 
boom exportador de recursos naturales.

La relación con el gasto público como proporción del pib (lg/pib) 
(gráfica 6.2) crece de 1975 a 1979 por el vínculo positivo con el incre-
mento vertiginoso de las exportaciones petroleras (lx en la gráfica 6.3) 
y por su correlación débil y negativa con la participación de las manufac-
turas en el pib. Durante los ochenta (hasta 1987), la participación de las 
manufacturas en el pib creció, mientras que la razón del gasto público 
con el pib decreció durante toda la década (con algunos altibajos duran-
te el período 1983-1984) y las exportaciones (lx) se estancaron durante 
toda la década de los ochenta y noventa (decreciendo en casi un quin-
to del valor máximo alcanzado en 1983, respecto de su nivel inicial en 
1973). A partir de 1997, se observa gráficamente la interacción clara (co-
movimientos similares) entre la producción manufacturera en relación 
con el pib (lman/pib), el gasto público en relación con el pib (lg/pib) 
y el índice del tipo de cambio real (lrxr). Es decir, a partir de 1997 se 
constata claramente una relación positiva entre la producción manufac-
turera en relación con el pib (lman/pib) y el tipo de cambio real (lrxr), 
y una relación negativa entre la producción manufacturera en relación 
con el pib y el gasto público en relación con el pib (lg/pib). A partir 
del año 2000, estos comovimientos parecen estar respaldados por la mo-
derada recuperación de las exportaciones petroleras (lx). Como en el 
caso de la economía colombiana, el resto de variables macroeconómicas 
que plantea la literatura de la enfermedad holandesa: la oferta monetaria 
(lm), el pib per cápita de México, el pib real de Estados Unidos y el pib 
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real per cápita de Estados Unidos mantienen una tendencia creciente a 
través del tiempo y en sentido inverso a la producción manufacturera en 
relación con el pib (lman/pib). Únicamente la producción manufacture-
ra de Estados Unidos en relación con su pib (lmanus/pibus) mantuvo 
una tendencia similar a la producción manufacturera de México en rela-
ción con su pib. Por lo tanto, se cree que estas variables estarían estrecha-
mente relacionadas con la caída de la participación de la manufactura en 
el producto total nacional, es decir, su relación no es estructural, determi-
nística, pero sí coyuntural.

A continuación, a manera de contraste, se presentan conjunta-
mente, en las gráficas 6.4 a 6.6, las variables macroeconómicas de las 
economías colombiana y mexicana que, según la literatura relevante, 
indicarían el impacto económico de la afluencia de recursos externos 
hacia estas economías exportadoras de petróleo crudo. La idea es inves-
tigar, a través del análisis gráfico, la existencia de similitudes y diferen-
cias entre estas dos economías durante el período 1965-2010, y cómo la 
expansión de la producción petrolera en los dos países y los cambios en 
los precios del petróleo cambió la trayectoria anterior.

De la gráfica 6.4 se colige que la economía mexicana sugiere cambios 
radicales en la razón lman/pib cuando el tipo de cambio se deprecia 
considerablemente. Sin embargo, en ambas economías se verifica, desde 
mediados de los ochenta y con vaivenes en los dos casos, el decrecimien-
to de esta razón, coincidentemente con las modificaciones en el mercado 
petrolero mundial.

Por otra parte, en los dos países, el gasto público (lg) creció, si bien 
el de México es más inestable, debido, principalmente, al hecho de ha-
ber sufrido crisis más pronunciadas que Colombia. Aunque ambas eco-
nomías muestran una tendencia creciente de la razón gasto público pib 
(lg/pib), el crecimiento es más claro en Colombia, con excepción del pe-
ríodo 1999-2009.

El índice del tipo de cambio real (lrxr) es más inestable en Mé-
xico que en Colombia. Sin embargo, ambos países muestran largos 
períodos de apreciación cambiaria, que revierten las devaluaciones de 
importancia, del 20-30% en promedio. Colombia sufrió dos períodos 
de apreciación sostenida y acelerada, de 1992 a 1997 y de 2003 a la 
fecha; mientras que México experimentó apreciación fuerte y acelera-
da entre 1988 a 1994, y nuevamente entre 1996 a 2002. Si bien, en el 
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período posterior a 2002, aunque la apreciación cambiaria es menor, 
se considera importante (gráfica 6.4).

La oferta monetaria mexicana muestra mayores oscilaciones en 
comparación con Colombia. De igual forma, en el caso de México, el pib 
per cápita muestra un estancamiento relativo desde 1981. El pib per cá-
pita de Colombia es más estable, pero con una reducción importante en 
1998 y 1999 (gráfica 6.5). En la gráfica 6.6 se aprecia que el inicio de la 

Nota: Series en logaritmo natural (L).

Grá�ca 6.4. Series macroeconómicas de las economías colombiana y mexicana.
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bonanza de las exportaciones de crudo difiere de un país al otro. La grá-
fica derecha (lx México) muestra que dicha bonanza mexicana se inició 
en 1973 y se extendió hasta 1982, ya que después de ese año las exporta-
ciones se han estabilizado en términos de ventas en dólares reales —sin 
embargo, la bonanza de cantidades continúa (Puyana et al. 2009).

Para Colombia, la gráfica izquierda (en la gráfica 6.6) muestra que 
la bonanza inició en 1981 y duró hasta 1991; y en 1994, cuando surgió 
una nueva bonanza, gracias a las exportaciones de Cusiana y Cupiagua, 
si bien los precios internacionales, en dólares constantes, fueron menores 
a los de los años setenta, como se ilustró en el primer y cuarto capítulos. 
El pib real de Estados Unidos mantiene una tendencia creciente a través 
del período de estudio, con una reducción considerable en 2008. Por el 
contrario, la relación de la producción manufacturera de Estados Unidos 
en relación con su pib, muestra una tendencia negativa, con un incremen-
to importante en 2010.8

8 Casi todas las series estadísticas anteriores se tomaron del Banco Mundial (World Deve-
lopment Indicators). La relación del gasto público respecto del pib (g/pib) de Colombia y 
México se obtuvieron del Fondo Monetario Internacional (fmi, ifs). El deflactor del pib de 

Nota: Series en logaritmo natural (L).

Grá�ca 6.5. Series macroeconómicas de las economías colombiana y mexicana.
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Las ecuaciones centrales

Debido a las múltiples relaciones entre las variables macroeconómicas y 
con el fin de evitar problemas de colinealidad y multicolinealidad en los 
modelos econométricos para ambos países, la primera tarea a desarrollar 
en esta investigación fue detectar y separar las relaciones macroeconómi-
cas en diferentes ecuaciones, de acuerdo con la teoría económica y según 
los impactos secuenciales derivados de la afluencia de flujos de capital 
hacia el país exportador de recursos naturales. El esquema 6.1 muestra la 
separación de efectos económicos a través de diferentes ecuaciones, reali-
zada para este estudio.

la economía de Estados Unidos, para el cálculo del pib real y pib per cápita de dicha econo-
mía, del Bureau of Economic Analysis (bea). Todas las series económicas fueron recalcula-
das en dólares constantes de 2000 (=100).

Esquema 6.1. Modelo de enfermedad holandesa.

Nota: Series en logaritmo natural (L).

Grá�ca 6.6. Series macroeconómicas de las economías colombiana y mexicana.
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Las ecuaciones centrales

Debido a las múltiples relaciones entre las variables macroeconómicas y 
con el fin de evitar problemas de colinealidad y multicolinealidad en los 
modelos econométricos para ambos países, la primera tarea a desarrollar 
en esta investigación fue detectar y separar las relaciones macroeconómi-
cas en diferentes ecuaciones, de acuerdo con la teoría económica y según 
los impactos secuenciales derivados de la afluencia de flujos de capital 
hacia el país exportador de recursos naturales. El esquema 6.1 muestra la 
separación de efectos económicos a través de diferentes ecuaciones, reali-
zada para este estudio.

la economía de Estados Unidos, para el cálculo del pib real y pib per cápita de dicha econo-
mía, del Bureau of Economic Analysis (bea). Todas las series económicas fueron recalcula-
das en dólares constantes de 2000 (=100).

Esquema 6.1. Modelo de enfermedad holandesa.

A diferencia de otros trabajos empíricos (Kamas, 1986; Rudd, 
1996), la ecuación 1 de este trabajo supone que parte del gasto público 
depende del nivel de ingresos generados por el sector exportador (divi-
sas). En las economías colombiana y mexicana, parte importante del gas-
to público depende de las exportaciones petroleras; es decir, suponemos 
que para ambos países existe una relación de mediano y largo plazos en-
tre el ingreso de divisas derivadas de las exportaciones petroleras y el ni-
vel de gasto público (relación positiva).

En el caso de la ecuación 2, la mayoría de los trabajos empíricos de la 
enfermedad holandesa suponen que el incremento del gasto público y de  
la oferta monetaria tienden a estimular la demanda nacional, más allá 
de la capacidad productiva interna, por lo tanto, el exceso de demanda 
por productos se mitiga solamente por medio de un incremento de pre-
cios, y el aumento de precios internos a su vez termina apreciando el tipo 
de cambio real (Kamas, 1986; Rudd, 1996; Javaid, 2011). Dado que en 
este trabajo un incremento del tipo de cambio real significa una aprecia-
ción y una reducción de éste es una depreciación del tipo de cambio real 
(rxr=e(P*/P)), entonces se espera una relación negativa entre el tipo de 
cambio real, el gasto público y la oferta monetaria (para esta investiga-
ción se tomó el agregado monetario M2 para cada país).

La ecuación 3 muestra que el peso de la producción manufacture-
ra en el pib total depende del gasto público en relación con el pib, de la 
oferta monetaria, del pib per cápita del país en cuestión (Rudd, 1996) y, 
sólo para el caso de México, también de la producción manufacturera de 
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Estados Unidos en relación con el pib de este país, por estrecha vincula-
ción entre las estructuras manufactureras de ambos países (Puyana y Ro-
mero, 2010). Para esta ecuación, se espera que el crecimiento del pib per 
cápita de México estimule una mayor demanda de la producción manu-
facturera (relación positiva).

De igual forma, se asume que un mayor crecimiento de la produc-
ción manufacturera de Estados Unidos se relacione positivamente con el 
crecimiento de la producción manufacturera mexicana. El razonamiento 
para este resultado es que el crecimiento de la producción manufacture-
ra estadounidense tiende a concentrarse en nuevos productos, lo cual ha 
llevado a la industria manufacturera de este país a relocalizar en territorio 
mexicano cadenas de producción menos avanzadas e intensivas en mano 
de obra, lo cual, a su vez, termina estimulando la producción manufac-
turera mexicana (Puyana et al., 2009). Como se vio en la ecuación 2, se 
espera una relación negativa entre la producción manufacturera en el pib 
total, el gasto público en relación con el pib y la oferta monetaria.

La ecuación 4 es similar a la 3, con la diferencia de que, para evitar 
un problema de multicolinealidad al incorporar simultáneamente el gasto 
público en relación con el pib y el tipo de cambio real, se estimó por sepa-
rado, en sendas ecuaciones, el efecto de cada variable. Para esta ecuación se 
prevé una relación positiva entre la producción manufacturera en relación 
con el pib y el tipo de cambio real. Como ya se mencionó, en este traba-
jo un incremento del tipo de cambio significa una depreciación, mientras 
que una reducción significa una apreciación del tipo de cambio real.

Las ecuaciones 5 y 6, que representan el caso de Colombia, son simi-
lares a las ecuaciones 3 y 4, con la diferencia de que en lugar de la produc-
ción manufacturera de Estados Unidos en relación con el pib de ese país, 
se incorporó el pib per cápita de éste. El razonamiento de tal cambio es 
que se pronostica que el crecimiento del ingreso estadounidense ejerza 
una mayor demanda de la producción manufacturera colombiana.

El análisis de raíces unitarias de los modelos 
para Colombia y para México

Para la economía colombiana, los resultados de las pruebas de raíces uni-
tarias sintetizadas en el cuadro 6.1 (pruebas adf, pp y kpss al 5% de 
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significancia estadística) señalan que para el período 1965-2010, estas 
series anuales calculadas en logaritmos: valor de la agricultura en rela-
ción con el pib, el valor de la manufactura en relación con el pib, el gasto 
público, el gasto público en relación con el pib, el tipo de cambio real, la 
oferta monetaria, el pib per cápita de Colombia, el pib real de Estados 
Unidos, el pib per cápita de Estados Unidos y las exportaciones petrole-
ras de Colombia, resultaron seguir procesos no estacionarios de orden de 
integración I(1). En particular, cabe agregar que, por lo general, no hubo 
grandes cambios en los resultados al agregar la constante y la tendencia 
en las pruebas.

Cuadro 6.1. Análisis de raíces unitarias: Colombia

Variables ADF (7 lags) PP (4 lags) KPSS (7 lags)

A B C A B C A B

Lagric/PIB -1.417 1.122 -1.944 -2.330 0.545 -3.195 0.152 0.666

∆Lagric/PIB -2.784 -2.298 -1.071 -7.275 -7.152 -6.046 0.081 0.224

Lmanuf/PIB -2.486 -0.593 -1.162 -1.975 -0.712 -0.736 0.141 0.477

∆Lmanuf/PIB -2.312 -2.517 -2.157 -7.706 -7.567 -7.561 0.102 0.185

Lg -1.350 -1.061 2.518 -2.140 -1.548 4.177 0.097 0.687

∆Lg -2.379 -2.246 -1.048 -5.141 -5.066 -3.757 0.074 0.200

Lg/PIB -1.906 -0.721 1.514 -2.179 -1.411 1.388 0.072 0.638

∆Lg/PIB -2.489 -2.494 -1.911 -5.418 -5.435 -5.226 0.079 0.116

Lrxr -1.445 -1.404 0.389 -1.866 -2.204 0.175 0.090 0.404

∆Lrxr -3.192 -3.088 -3.057 -3.943 -3.840 -3.916 0.068 0.175

LM2 -2.661 -1.568 2.105 -2.060 -1.034 3.909 0.139 0.682

ΔLM2 -3.410 -3.014 -1.470 -5.826 -5.816 -4.282 0.080 0.122

LCol PIBp -2.635 -0.914 2.112 -2.222 -1.304 4.712 0.133 0.692

∆LCol PIBp -2.247 -2.556 -1.326 -4.702 -4.678 -2.967 0.094 0.166

LUS PIB -2.243 -0.910 1.820 -1.753 -1.796 8.880 0.095 0.687

∆LUS PIB -1.959 -1.907 -1.036 -5.193 -5.157 -2.722 0.108 0.299

LUS PIBp -2.294 -1.002 1.985 -1.897 -1.818 5.745 0.114 0.684

∆LUS PIBp -2.346 -2.256 -1.161 -5.227 -5.198 -3.725 0.103 0.307

LX -2.435 -0.432 1.531 -2.571 -0.270 1.482 0.083 0.616

∆LX -2.316 -2.377 -1.763 -6.766 -6.776 -6.531 0.092 0.139

Nota: ∆ indica diferencias.

La muestra es representada por 46 observaciones; los números sombreados y en negritas representan 
la aceptación de la hipótesis alternativa (de estacionariedad) al 5% y 10% de significancia estadística. 
El modelo A incluye tendencia e intercepto; el b incluye intercepto; y el C es sin tendencia ni intercep-
to. Todas las pruebas de raíces unitarias se llevaron a cabo tomando los logaritmos de las variables.

Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 7.
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Cuadro 6.2. Análisis de raíces unitarias: México

Variables
ADF (7 lags) PP (4 lags) KPSS (7 lags)

A B C A B C A B

Lagric/PIB -2.546 -0.104 -1.719 -2.125 -0.399 -2.870 0.133 0.666

ΔLagric/PIB -2.508 -2.706 -1.357 -5.466 -5.530 -4.989 0.094 0.099

Lmanuf/PIB -2.003 0.038 -1.108 -2.579 -1.502 -0.260 0.169 0.437

ΔLmanuf/PIB -3.130 -2.844 -2.610 -4.605 -4.554 -4.611 0.098 0.271

Lg -3.009 -1.502 1.211 -2.068 -2.192 3.209 0.120 0.657

ΔLg -2.047 -2.010 -1.717 -5.081 -4.911 -4.087 0.085 0.249

Lg/PIB -2.732 -2.090 0.617 -2.357 -2.058 0.894 0.074 0.462

ΔLg/PIB -2.045 -2.116 -2.136 -5.358 -5.388 -5.349 0.079 0.112

Lrxr -1.631 -1.660 -0.083 -2.896 -2.929 -0.115 0.114 0.115

ΔLrxr -3.039 -3.044 -3.098 -6.182 -6.270 -6.367 0.079 0.092

LM2 -2.700 -1.189 1.394 -3.000 -1.695 1.860 0.077 0.652

ΔLM2 -2.234 -2.326 -1.986 -7.829 -7.838 -7.356 0.080 0.117

LMex PIBp -2.530 -1.596 1.342 -2.223 -2.223 2.828 0.131 0.654

ΔLMex PIBp -2.074 -2.074 -1.663 -5.575 -5.451 -4.799 0.100 0.266

LUS PIB -2.243 -0.910 1.820 -1.753 -1.796 8.880 0.095 0.687

ΔLUS PIB -1.959 -1.907 -1.036 -5.193 -5.157 -2.722 0.108 0.299

LUS PIBp -2.294 -1.002 1.985 -1.897 -1.818 5.745 0.114 0.684

ΔLUS PIBp -2.346 -2.256 -1.161 -5.227 -5.198 -3.725 0.103 0.307

LX -4.060 -4.557 1.099 -1.411 -1.444 1.050 0.137 0.457

ΔLX -3.192 -2.206 -1.792 -4.268 -4.266 -4.150 0.075 0.128

LmanufUS/PIB US -2.621 -0.241 -2.418 -3.543 -0.978 -5.177 0.082 0.632

ΔLmanufUS/PIB US -2.291 -2.507 -0.700 -6.075 -6.173 -4.842 0.091 0.129

Nota: ∆ indica diferencias.

La muestra es representada por 46 observaciones; los números sombreados y en negritas representan 
la aceptación de la hipótesis alternativa (de estacionariedad) al 5 y 10% de significancia estadística. El 
modelo A incluye tendencia e intercepto; el b incluye intercepto; y el C es sin tendencia ni intercepto. 
Todas las pruebas de raíces unitarias se llevaron a cabo tomando los logaritmos de las variables.

Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 7.

De la misma forma, para la economía mexicana, los resultados de las 
pruebas de raíces unitarias sintetizadas en el cuadro 6.2 (pruebas adf, 
pp y kpss al 5% de significancia estadística) señalan que para el período 
1965-2010, estas series anuales calculadas en logaritmos: el valor de la 
agricultura en relación con el pib, el valor de la manufactura en relación 
al pib, el gasto público, el gasto público en relación con el pib, el tipo de 
cambio real, la oferta monetaria, el pib per cápita de México, el pib real de 
Estados Unidos, el pib per cápita de Estados Unidos y las exportaciones 
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petroleras de México, resultaron seguir procesos no estacionarios de or-
den de integración I(1). En particular, cabe agregar que por lo general no 
hubo grandes cambios en los resultados al agregar la constante y la ten-
dencia en las pruebas.

Para el caso del logaritmo de la producción industrial de Estados 
Unidos con respecto al pib de dicho país (manufus/pibus), tenemos 
que las pruebas de raíces unitarias (adf, pp y kpss) no fueron concluyen-
tes, pues éstas indican que esta serie tanto en niveles como en primeras 
diferencias siguen un proceso I(0). Sin embargo, la inspección gráfica de 
esta variable nos permite observar que dicha serie no sigue un proceso es-
tacionario (gráfica 6.2), sino una fuerte tendencia negativa durante todo 
el período 1970-2010, es decir, es una serie no estacionaria.

Debido a que para ambos países todas las series económicas siguen 
un proceso de integración de orden I(1), es decir, un proceso no estacio-
nario, se decidió utilizar la metodología de cointegración de Johansen 
(1988), esto con el fin de estimar si las relaciones económicas vertidas en 
el esquema 6.1 mantienen una relación de equilibrio de largo plazo.

Modelo econométrico

El primer paso para estimar los modelos econométricos fue calcular un 
modelo de vectores autorregresivos (var) con las variables macroeconó-
micas propuestas en cada ecuación del esquema 6.1 para las economías 
de Colombia y de México, de acuerdo con la siguiente especificación con 
p rezagos:

Donde yt es un vector que incluye a todas las variables principales; μ 
incluye la constante, la tendencia o las variables ficticias respectivas, y vt 
es el término de error que se distribuye como una normal con media cero 
y varianza constante. De existir una relación lineal entre estas variables 
endógenas, de acuerdo con el teorema de representación de Granger 
(1987), la ecuación anterior se puede representar como un mecanismo 
de corrección de errores (mce):
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Donde, 
para 

Si inicialmente las variables incluidas en el vector yt son del orden de 
integración I(1) y el vector vt es de orden de integración I(0), entonces se 
dice que las series cointegran y existe un mce.

Los resultados de la aplicación de la metodología de Johansen (1988) 
para todas las relaciones propuestas para las economías colombiana y 
mexicana se encuentran en los cuadros 6.1 y 6.2, respectivamente.

En relación con el cuadro 6.3, correspondiente al estudio de la eco-
nomía colombiana, se obtuvo el vector de cointegración 1 para el perío-
do 1992-2010. Este vector señala que existe una relación de equilibrio de 
largo plazo entre el logaritmo del gasto público (lg) y el logaritmo de las 
exportaciones petroleras (lxp). Por lo tanto, señalamos que el incremen-
to de las exportaciones petroleras estimula el incremento del gasto públi-
co en aproximadamente un 28% promedio anual durante este período.

De igual forma, el vector de cointegración 2 señala, en el período 
1993-2010, una relación de equilibrio de largo plazo entre el logaritmo 
del tipo de cambio real (lrcr), el logaritmo del gasto público (lg) y el lo-
garitmo de la oferta monetaria (lm). Los signos negativos indican que un 
incremento del gasto público y de la oferta monetaria tienden a apreciar 
el tipo de cambio real, tal y como lo indica la literatura de la enfermedad 
holandesa analizada al principio de este capítulo.

Los vectores de cointegración 3A, 3B y 3C muestran que la principal 
variable determinante de la caída de la participación de la manufactura en 
el pib total es el gasto público en relación con el pib, es decir, cuando se 
agregan otras variables a la ecuación 3A (en 3B y 3C) la r cuadrada se in-
crementa, pero de forma marginal. De tal forma que tenemos que el vector 
3A para el período 1973-2010 muestra que existe una relación de equili-
brio de largo plazo negativa entre el logaritmo de la participación de la ma-
nufactura en el pib total y el logaritmo del gasto público respecto del pib.

En el vector de cointegración 3B también se observa que existe una 
relación de equilibrio de largo plazo negativa entre el logaritmo de la par-
ticipación de la manufactura en el pib total, el logaritmo del gasto público 
respecto del pib y el logaritmo del pib per cápita de Colombia. El vec-
tor de cointegración 3C es similar al vector 3B, sólo que también se ob-
serva que el logaritmo del pib real de Estados Unidos tiene una relación 
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positiva de equilibrio de largo plazo con el logaritmo de la participación 
de la manufactura en el pib total.

El vector de cointegración 4 muestra que, a diferencia de las varia-
bles propuestas por la ecuación VI del esquema 6.1, sólo se encontró una 
relación de equilibrio de largo plazo entre el logaritmo de la participa-
ción de la manufactura en el pib total y el logaritmo del tipo de cambio 
real para el período 1994-2010. Por lo tanto, tenemos que la apreciación 
cambiaria, derivada de los ingresos por exportaciones petroleras, que a su 
vez estimulan el gasto público, ha tendido a reducir la participación de la 
manufactura en el pib total en este período.

En relación con el cuadro 6.4, correspondiente a la economía mexi-
cana, se obtuvo el vector de cointegración 1 para el período 1991-2010. 
Este vector señala que existe una relación de equilibrio de largo plazo 
entre el logaritmo del gasto público y el logaritmo de las exportacio- 
nes petroleras. Por lo tanto, diremos que el incremento de las exporta-
ciones petroleras estimula el incremento del gasto público en aproxima-
damente un 50% promedio anual.

De igual forma, el vector de cointegración 2 señala que para el perío-
do 1982-2011 existe una relación de equilibrio de largo plazo entre el lo-
garitmo del tipo de cambio real y el logaritmo del gasto público. El signo 
negativo indica que un incremento del gasto público tiende a apreciar el 
tipo de cambio real, tal y como lo indica la literatura de la enfermedad ho-
landesa analizada al principio de este sexto y último capítulo.

El vector de cointegración 3 señala que existe una relación de equili-
brio de largo plazo entre el logaritmo de la participación de la manufac-
tura en el pib total, el logaritmo del gasto público en relación con el pib, el 
logaritmo del pib per cápita de México y el logaritmo de la participación 
de la manufactura de Estados Unidos en el pib de ese país. Los signos co-
rresponden a lo esperado por la literatura de la enfermedad holandesa, 
en el sentido de que un incremento de la participación del gasto público 
en relación con el pib tiende a reducir la producción manufacturera en 
el pib total.

Finalmente, el vector de cointegración 4 es similar al vector de coin-
tegración 5, con la diferencia de que se intercambió el logaritmo del gas-
to público en relación con el pib, con el logaritmo del tipo de cambio 
real. El resultado es similar al del vector de cointegración 4, es decir, la 
apreciación del tipo de cambio real derivada del incremento del gasto 
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público en el pib total, la cual deviene del incremento de los ingresos 
petroleros, ha tendido a reducir la participación de la manufactura en 
el pib nacional.

En conclusión, los signos de los vectores de cointegración obtenido 
del modelo corresponden positivamente a los sugeridos  por la teoría. 
Con excepción del vector de cointegración 3B en el caso de Colombia, el 
cual señala que el logaritmo del pib per cápita de este país está relacio-
nado negativamente con el logaritmo de la producción manufacturera en 
relación con el pib de este país. La inspección gráfica de estas dos varia-
bles nos permite afirmar que, efectivamente, estas dos series siguen una 
tendencia opuesta (gráfica 6.1), por lo que el pib per cápita de Colombia 
no ha contribuido, como en el caso de México, a generar una mayor de-
manda de las manufacturas nacionales.

El efecto de la enfermedad holandesa para Colombia y México lo de-
terminamos de la siguiente manera:

Colombia:
(0.287LX*-0.239LG)+(0.287LX*-0.449LM)=-0.1981013
-0.1981013*0.122Lrxr=-0.02416  2.4%

México: 
(0.537LX*-0.319LG)= -0.1713
-0.1713*0.5Lrxr=-0.085  8.5%

Estos resultados muestran que la manufactura mexicana, en relación 
con el pib, ha sido más afectado por la apreciación cambiaria derivada de 
los ingresos petroleros (8.5%) que la manufactura colombiana en rela-
ción con el pib (2.4%).

Análisis de correlaciones

En este apartado se muestra una serie de correlaciones simples para am-
bos países entre la renta petrolera, el gasto público, el gasto público res-
pecto del pib y la renta petrolera respecto del pib. Se espera encontrar 
una relación positiva en todos los casos, pues la renta petrolera es una 
fuente considerable de recursos para el Estado en ambos países.
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En el cuadro 6.5 se ilustra las experiencias de Colombia para el pe-
ríodo 1984-2010. En la primera línea aparece el resultado de una corre-
lación simple entre la renta petrolera, el gasto público y el gasto público 
respecto del pib. Los valores de las correlaciones dicen que para este pe-
ríodo las tres variables se correlacionaron, positiva y fuertemente, por 
arriba del 0.5. La segunda línea del cuadro 6.5 proporciona la correlación 
entre la renta petrolera respecto del pib y el gasto público respecto del 
pib, el valor es considerablemente bajo, lo que refleja una baja correlación 
entre las variables cuando se consideran en proporción del pib.

Cuadro 6.5. Colombia: renta petrolera y gasto público (1984-2010)

Renta petrolera Gasto público Gasto público/PIB

Renta petrolera 1 0.758 0.537

Renta petrolera/pIb - - 0.084

Nota: Las variables se estimaron en logaritmos.

En el caso de Colombia, para un segundo período (1992-2010), el 
cuadro 6.6 muestra una menor correlación para las mismas variables 
analizadas en el cuadro 6.5. Si bien la relación entre la renta petrolera y 
el gasto público se mantuvo relativamente alta, pasó a ser negativa. Igual 
resultado muestra la correlación entre la renta petrolera respecto del pib 
y el gasto público respecto de dicho producto interno bruto.

Cuadro 6.6. Colombia: renta petrolera y gasto público (1992-2010)

Renta petrolera Gasto público Gasto público/PIB

Renta petrolera 1 0.591 -0.090

Renta petrolera/pIb - - -0.308

Nota: Las variables se estimaron en logaritmos.

Para el estudio de México, el cuadro 6.7 muestra también la correla-
ción simple para el período 1980-2010 entre la renta petrolera, el gasto 
público y el gasto público respecto del pib. Para el primer par de varia-
bles, el valor de la correlación muestra un valor cercano al 0.5, lo que 
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señala una relativa alta correlación entre la renta petrolera y el gasto pú-
blico. Sin embargo, cuando el gasto público es estimado como propor-
ción del pib, el valor de la correlación se reduce, pues sólo alcanza el 0.09. 
En la segunda línea del cuadro 6.7 se muestra que para este período exis-
tió una correlación baja y negativa entre la renta petrolera respecto del 
pib y el gasto público respecto de este último.

Cuadro 6.7. México: renta petrolera y gasto público (1980-2010)

Renta petrolera Gasto público Gasto público/PIB

Renta petrolera 1 0.487 0.092

Renta petrolera/pIb - - -0.149

Nota: Las variables se estimaron en logaritmos.

Para el segundo período 1991-2010, el cuadro 6.8 muestra la corre-
lación entre la renta petrolera, el gasto público y el gasto público respecto 
del pib. La primera línea del cuadro 6.8 muestra una mayor correlación 
entre estas tres variables que las reportadas por el cuadro 6.7, con las 
mismas variables y con mayor periodicidad. La correlación entre la ren-
ta petrolera y el gasto público respecto del pib continuó siendo baja en 
el segundo período; sin embargo, ésta aumentó al doble que la correla-
ción reportada en el primer período (1980-2010). En la segunda línea 
del cuadro 6.8 se advierte que para este segundo período la renta petrole-
ra respecto del pib y el gasto público respecto de este producto mantuvie-
ron una relación baja pero negativa (-0.114), con un valor muy parecido 
al del primer período entre estas dos variables (-0.149).

Cuadro 6.8. México: renta petrolera y gasto público (1991-2010)

Renta petrolera Gasto público Gasto público/PIB

Renta petrolera 1 0.782 0.182

Renta petrolera/pIb - - -0.114

Nota: Las variables se estimaron en logaritmos.
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***

En este capítulo se han analizado, con base en la literatura sobre la eh, 
los efectos de las bonanzas petroleras en la trayectoria de la economía 
colombiana y se verificó que el uso de los inmensos recursos aportados 
por el petróleo devinieron en menor ritmo de crecimiento de los sectores 
transables, la agricultura y las manufacturas en el pib y el empleo totales, 
inducidos por la revaluación de las monedas nacionales, la expansión del 
gasto público y, en menor medida, de la masa monetaria.

Apéndice: La enfermedad holandesa

Los modelos básicos de la eh, estimulados por el trabajo pionero de Cor-
den y Neary (1982), trabajan el caso de economías abiertas y pequeñas, 
que producen tres bienes: dos transables y uno no transable. Los bie-
nes transables son el que está en auge y otro que no lo está, y los precios 
de los dos se determinan exógenamente, en el mercado internacional. El 
precio del bien no transable lo determinan la oferta y la demanda inter-
nas. Los supuestos básicos del modelo, según el trabajo de Kamas (1986) 
serían los siguientes: a) los productos, transables y no transables, son de 
consumo final; b) sólo se determinan los precios relativos; c) La balanza 
comercial es equilibrada; d) Los mercados de insumos y de factores no 
están distorsionados, y e) los sectores productivos utilizan un sólo factor 
específico: el trabajo, el cual es móvil. El modelo se desarrolla como se 
describe abajo.

En la figura 1, la curva de posibilidades de producción inicial está 
representada por la NT, en la cual T es el conjunto de bienes transa-
bles, conformado por “bien en bonanza” (B) y todos los demás bienes 
transables (L) a los términos exógenos de intercambio y N es el bien 
no transable. El punto 1 representa la posición inicial de la producción 
y el consumo. La expansión de las exportaciones del producto prima-
rio en auge lo representa la curva NT’. Como efecto de esta expansión 
y con la razón de precios inicial de los bienes transables a los no tran-
sables: ρ1 = Pn/Pl (en donde: Pn precios de los bienes no transables y 
Pl precios de los transables en bonanza), la producción crece y se tras-
lada al punto 2.

economia-petrolera.indd   275 11/18/14   4:16 PM

© Flacso México



276

La economía petrolera en un mercado politizado y global. México y Colombia

El incremento de la productividad laboral en el sector transable en 
auge incrementa el ingreso del producto laboral marginal y estimula el 
traslado de este factor móvil hacia el sector transable en auge (B), desde 
todos los demás productos, cuya producción se contrae. La caída de la 
producción de N trae como consecuencia un exceso de demanda, la cual  
debe eliminarse debido a un incremento en los precios relativos de N. 
Puesto que el precio mundial de los productos transables (B y L) es exó-
geno, la contracción de N puede ocurrir también por un incremento de 
Pn o por decremento del tipo de cambio real (dado que Pl = E Pl*, en 
donde E es el tipo de cambio real y Pl* es el precio mundial de los bie-
nes transables). Por lo tanto, la tasa de cambio real se aprecia. Un efecto 
del incremento del ingreso real es la expansión del gasto y del consu-
mo, los cuales se trasladan al punto 3, en la figura 2 y, en consecuencia, 
la demanda de N crece nuevamente y presiona una vez más la aprecia-
ción real.

En el punto 4, los precios relativos de los bienes no transables crecen 
y eliminan el exceso de demanda y los excedentes en la cuenta corriente. 
El incremento de los precios de los bienes no transables estimula, por 
una parte, el traslado de los factores productivos desde los sectores tran-
sables no en auge y, por la otra, la expansión de la producción de N. Éste 

Figura 1. Impacto de una bonanza sobre los precios relativos de los bienes transables y no 
transables.
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es un nuevo punto de equilibrio, el cual representa los niveles óptimos de 
la producción y del consumo. En este punto, no es necesaria aún la apli-
cación de políticas correctivas.

Figura 2. Cambios en la productividad y estructura productiva por una bonanza.
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Figura 3. Revaluación y cambio estructural inducidos por una bonanza.
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En el caso de no haber movimiento de factores productivos, la absor-
ción de los ingresos reduce, hasta eliminar el exceso de demanda de N, 
como se observa en el punto 5. Alternativamente, en caso de que se desee 
evitar la contracción de la producción de bienes no transables, sería acep-
table algún grado de apreciación de la tasa real. La apreciación del tipo de 
cambio eleva la producción al punto 6, en donde la absorción es acotada 
en el punto 7, ilustrado en la figura 3.

En resumen, el aumento de la rentabilidad inducido por el auge de las 
exportaciones de un recurso natural extrae factores productivos de los sec-
tores que no están en bonanza y de los no transables, a consecuencia de la 
cual su producción decrece. Simultáneamente, el aumento del ingreso eleva 
el gasto y la demanda, lo que, sumado al movimiento de recursos, amplía 
el precio relativo de los bienes no transables. Así, se transfieren recursos 
desde B y L, y se reduce su producción; es decir, el efecto gasto y el movi-
miento de recursos combinados reducen el crecimiento de todos los secto-
res transables, estén o no en bonanza. Las hipótesis sugeridas por Kamas 
(1986) para detectar “la enfermedad holandesa” se corroboran a partir de 
los siguientes síntomas: a) incremento de los precios relativos de bienes no 
transables o apreciación del tipo de cambio real; b) declive de la producción 
de los bienes transables, agricultura y manufacturas que no están en auge; 
c) crecimiento de la producción de bienes no transables, y d) reducción de 
las exportaciones de los bienes transables que no están en auge.
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El propósito de estudiar la trayectoria de la industria petrolera de Co-
lombia y México, dos pioneros latinoamericanos en esta actividad, fue 
determinar los márgenes de acción en el diseño  y funcionamiento de las 
políticas de estímulo y reglamentación de la explotación del hidrocarbu-
ro, así como en la distribución de los efectos de su disposición, en dos 
países muy distintos en el manejo económico general, en la historia polí-
tica, en el desarrollo institucional y en la política petrolera. Este estudio 
se centró en las condiciones internas y externas, históricas y actuales, 
que incidieron y que hoy delimitan el aprovechamiento de las grandes 
bonanzas petroleras disfrutadas por México y Colombia, el primero con 
el descubrimiento del gigantesco campo Cantarell (a principios de los 
setenta y que entrara en producción a mediados de esa década), y el se-
gundo país con los también generosos —pero menores campos— Caño 
Limón, Cusiana y Cupiagua, descubiertos entre 1985 y 1990. El presen-
te estudio desarrolla estos temas en dos áreas estrechamente vinculadas: 
en primer lugar, los aspectos que determinan el carácter del petróleo 
como una materia prima especial y globalizada, y los actores principales 
que actúan en este escenario y, en segundo término, las trayectoria de la 
actividad petrolera de Colombia y México, el uso de sus sendas bonan-
zas petroleras y el impacto en sus economías. 

En cuestiones petroleras, al menos tres elementos son comunes 
en ambos países: primero, el carácter de propiedad de la nación de los  
recursos del subsuelo (que en la reciente reforma energética en Méxi-
co se modificó por propiedad de la nación de los recursos en el subsue-
lo); segundo, el temprano hallazgo de la riqueza petrolera, que ya en los 
albores del siglo xx los ubicó en la mira de gobiernos e inversionistas 
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foráneos, necesitados de asegurar las fuentes de suministro de un pro-
ducto críticamente estratégico y, tercero, el carácter de las reformas eco-
nómicas liberales que desde mediados de los ochenta instrumentaron 
los dos, las cuales alteraron el manejo de la política petrolera y el papel 
de este bien en el desarrollo de las dos naciones, al convertirlo de factor 
de cambio en fuente de divisas e impuestos, como cualquier otro bien 
exportable.

¿De quién es el petróleo? 

El petróleo, como todos los recursos del subsuelo, es maná del cielo, no 
el fruto del trabajo e inventiva humana y, como tal, pertenece a la nación. 
Idéntico carácter tiene la renta petrolera, el diferencial entre costos de 
producción y los precios medios del mercado, ya que la riqueza de los 
campos petroleros, sus dimensiones y calidad del crudo, son caracte-
rísticas geológicas dadas, tampoco es resultado del emprendimiento y 
agencia humana. A tal punto es así, que los derechos ciudadanos de esta 
renta, en su calidad de propietarios del recurso, han sido consagrados 
en la gran mayoría de las constituciones de los países petroleros y en 
el derecho internacional. En efecto, el Pacto Internacional de Derechos 
Civiles y Políticos consagra, como derecho humano de cada ciudadano, 
disponer libremente de sus riquezas y recursos naturales, respetando las 
obligaciones de cooperación internacional basadas en principios de be-
neficio recíproco. Estos principios se ratificaron en 1966 en el Pacto In-
ternacional de Derechos Económicos, Sociales y Culturales. El entonces 
presidente Bush reafirmó este principio al declarar enfáticamente, en ju-
nio de 2006, que el petróleo pertenece al pueblo iraquí y es su patrimo-
nio. Al ser propiedad de los ciudadanos y su disposición libre un derecho 
humano, su aprovechamiento debe pasar por su consulta y aprobación 
previas, según lo dicta el derecho internacional. No hubo esas consultas 
previas, ni en Colombia en 2007, cuando se puso en la bolsa una quin-
ta parte del patrimonio de Ecopetrol, ni en México en 2013, cuando se 
aprobó la reforma constitucional para el sector energético. 

Por el profundo impacto sobre la economía, la política y la socie-
dad de las naciones ricas en petróleo, los gobiernos de los países dueños 
de ese recurso deberían tener poder de decisión sobre cuestiones claves: 
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cuánto y cuándo invertir para ampliar la capacidad productiva y qué pro-
porción de los rendimientos reinvertir para reponer las reservas y man-
tener su vida útil; cuánto extraer y cómo dividir la producción entre el 
mercado interno y las exportaciones; cómo y a qué velocidad monetizar 
los ingresos petroleros; qué volumen de renta captar y cómo distribuirla 
entre ahorro, inversión, y cómo distribuir entre todos los ciudadanos los 
beneficios derivables de la producción y de las exportaciones de petróleo. 
Con la nacionalización, el gobierno mexicano se acercó al control pleno 
de estas decisiones básicas, pero el embargo impuesto por el gobierno y 
las empresas petroleras y las restricciones de la política fiscal mexicana, 
limitaron su poder, mientras que el colombiano nunca pensó siquiera en 
tomar pasos similares a los dados en 1938 por el gobierno de México y 
ampliar los márgenes de decisión soberana que los países petroleros ga-
naron desde principios de los años sesenta. 

Así pues, del texto aquí presentado deseamos recalcar la importan-
cia de analizar paralelamente dos experiencias claramente contrastantes: 
la de Colombia y la de México. El primer país siempre aplicó políticas  
macroeconómicas liberales y ortodoxas, siempre renuente a ejercer las 
políticas económicas no apropiadamente calificadas de populistas, es de-
cir, usar la política económica con fines distributivos y con metas desa-
rrollistas. Este carácter de las políticas se plasmó también en el diseño de 
la política petrolera, en la cual de  forma constante se estimuló y buscó 
la participación de las inversiones privadas y se mantuvo a raya la capa-
cidad de inversión y titularidad de reservas de la empresa pública petro-
lera, Ecopetrol. 

Por distintas razones, en igual situación se vio Pemex respecto de su 
poca capacidad de inversión, en virtud de la excesiva carga fiscal que de-
bió soportar. No obstante éstas y otras diferencias generales y particula-
res, detalladas a lo largo de este trabajo, Colombia no logró mantener la  
vida útil de las reservas ni la contribución del sector al desarrollo del país; 
más bien ha visto decaer su aporte a las cuentas fiscales, debido a las de-
cisiones de las empresas extranjeras, principales inversionistas y produc-
tores del crudo colombiano. En ambos casos —pero en menor grado en 
Colombia—, a las empresas estatales de los dos países les fueron expo-
liados sus ingresos y utilidades, afectando su salud financiera. Los dos 
países sufren los efectos de la enfermedad holandesa, ya sea el retroce-
so de los sectores transables, ya la petrolización de las cuentas fiscales 
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o la revaluación de la tasa real de cambio y el deterioro de las balanzas 
comerciales de los sectores exportables diferentes al petróleo. En una y 
otra naciones, el balance externo agrícola tornóse negativo e incrementó 
la participación de las importaciones en el consumo aparente de alimen-
tos. Estos efectos en el comercio internacional elevaron la propensión a 
importar, es decir, creció la elasticidad ingreso de las importaciones.

Este estudio muestra fehacientemente que, por varias razones,  
los márgenes de acción gubernamental en las dos naciones fueron limita-
dos y que cambian marginalmente unas veces, radicalmente otras, según 
el tenor de las alteraciones políticas y económicas mundiales afecten la 
trayectoria de la oferta y la demanda de crudo y de acuerdo a las fuerzas 
políticas dominantes en una y otra nación. 

Los factores externos limitantes de la acción gubernamental son, por 
una parte, las estrategias geopolíticas de las grandes potencias mundiales 
que han siempre propendido a asegurar el suministro de petróleo a los  
menores precios y en flujos seguros; por la otra, la racionalidad 
de las empresas petroleras mundiales, de asegurar la tasa máxi-
ma de renta y de retorno de sus inversiones, mediante la explota-
ción acelerada de los yacimientos y, finalmente, por la estrategia 
global de los mayores productores, el selecto grupo de países miem-
bros de la opep, con capacidad para afectar los precios del petróleo, 
mediante el manejo de la producción y las exportaciones. Otro fac-
tor limitante es la múltiple concentración de poder de mercado en el 
intercambio petrolero, que cubre la concentración del consumo en 
los países desarrollados y en unos pocos en desarrollo, la de la pro-
ducción y la tecnología en unas pocas empresas multinacionales, la  
de las reservas y la producción en los países de la opep, algunos de los 
cuales concentran ingentes recursos para invertir en exploración, pro-
ducción y desarrollo tecnológico. Estos factores, sumados al carácter 
estratégico del petróleo, en términos militares, políticos y económicos, 
hacen que el mercado petrolero sea uno rigurosamente intervenido, le-
jos de la definición clásica de mercado competitivo y que el suministro 
de éste no se deje a la incertidumbre del mercado. 

Entre los factores internos, están los grupos interesados en acelerar 
la extracción para elevar el monto total de la renta a captar, así como en 
asegurarse una buena tajada de ésta: los grandes consorcios productores 
con capacidad de influir en la política fiscal y cambiaria, los vinculados 
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al sector gubernamental interesados en expandir el gasto, los trabajado-
res de las empresas estatales petroleras, entre otros, y los sectores socia-
les que propenden a la expansión del gasto público en servicios sociales y 
seguridad social, así como en la generación de empleo público y privado.

El petróleo y el dominio político mundial 

Sin duda alguna, el petróleo ha sido y es un factor del poder militar y de 
la estrategia política de las grandes potencias, el que cambió para siem-
pre el arte de la guerra y debía ser dominado para preservar el orden 
y la jerarquía dominante. Desde la Primera Guerra Mundial, el valor 
militar del petróleo fue claro: definió los criterios de desintegración del 
imperio otomano y las fronteras de los nuevos Estados, en cada uno de 
los cuales adquirieron amplios poderes las potencias mundiales (Fran-
cia, Estados Unidos y Reino Unido), así como sus respectivas empresas 
petroleras. En la Segunda Guerra Mundial, su control fue aún más de-
terminante por la supremacía de la aviación y la artillería y, durante la 
guerra fría, Estados Unidos e Inglaterra alegaron casus belli para justifi-
car su derecho al acceso exclusivo al crudo del Medio Oriente y prohibir 
a sus empresas las exportaciones del combustible a los países de Europa 
Oriental. Hoy, nadie cree que la invasión a Irak haya sido por las armas 
de destrucción masiva y no por el petróleo.

El petróleo y la economía

Por otra parte, es igualmente neurálgico el papel del crudo como insumo 
de múltiples actividades manufactureras, de la agricultura, los servicios, 
el transporte carretero y aéreo, las cuentas de gastos de los gobiernos, las 
empresas, los hogares. El petróleo desencadenó una nueva revolución 
industrial y energética, base de la vida moderna, por lo cual la energía 
se considera un bien básico y la seguridad energética un bien público. 
Al aportar combustible barato y fácilmente transportable (más que el 
carbón o la leña), independizó la producción de las fuentes de energía 
y la acercó al consumidor; junto con el motor de combustión interna, 
aceleró la producción masiva de automóviles y la mecanización de los 
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procesos productivos, hasta llegar a la gran producción y al consumo 
masivos. Con la invención de los plásticos y los productos sintéticos, se 
redujo el significado de las ventajas comparativas estáticas y la división 
internacional del trabajo. 

¿El petrolero, un mercado faltante? 

Por todo ello, el mercado petrolero mundial, más un bien público que 
una mercancía, está plagado de decisiones de naturaleza geopolítica y 
geoestratégica, por las cuales no aplican las leyes clásicas de la oferta y la 
demanda, como las determinantes de la producción y los precios. Fallas 
de mercado en la jerga de la economía. Dominado primero por institu-
ciones oficiales estadounidenses que, desde finales del siglo xix, elimi-
naron la competencia entre los productores y estabilizaron los precios. 
Este control consolidó el poderoso cartel de las Siete Hermanas que, en 
conjunción con los gobiernos de los países desarrollados, se distribuye-
ron el mundo petrolero, se asignaron cuotas y mercados e impuso una 
total integración vertical del pozo a la gasolinera, en la que los precios no 
tenían ninguna relación con el valor del producto. El régimen de conce-
siones fue el arreglo ideal para permitir esta estructura oligopólica, que 
aupó el crecimiento de la economía mundial con alta intensidad ener-
gética y petrolera de la estructura productiva, así como la reconstruc-
ción de las economías durante el período posterior a la Segunda Guerra 
Mundial. El régimen de concesiones fue totalmente aceptado por los 
gobiernos de Colombia y de México, y estuvo vigente hasta 1950 en el 
primer país y finalizó en 1938 en México, no sin fuertes conflictos con 
Estados Unidos. 

Con la toma de mando en las decisiones sobre la producción por la 
opep, este panorama cambió y se desataron procesos económicos, tec-
nológicos y políticos que parecen haber acercado el mercado a una situ-
ación que se asemeja a la competencia. Se propició un acelerado proceso 
de ahorro de petróleo y entraron en escena nuevos productores, hubo 
mayores costos, y crecieron los ingresos y las rentas de los productores de 
menores costos de producción. 

Después de cuarenta años del ascenso de la opep como actor polí-
tico principal en el intercambio petrolero mundial, resulta claro que su 
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dominio del mercado continúa vigente y —no obstante los cambios radi-
cales en éste— es el mayor proveedor de crudo, y lo será durante algunas 
décadas por venir, según los pronósticos vigentes que no se aventuran a 
sugerir la morfología del mercado del crudo para plazos superiores a 35 
o 40 años. Las previsiones, no obstante la gran sofisticación econométri-
ca, son aproximaciones tentativas y miopes que se ajustan año con año. Si 
bien los modelos econométricos han mejorado en explicar el pasado, no 
son buenos en vaticinar el futuro. 

Al amparo de los elevados precios desde 1973, surgieron nuevos  
productores y se amplió el volumen de reservas probadas, a pesar del for-
midable incremento del consumo. Entre 1973 y 2013, el consumo as-
cendió de 51 a 91 millones de barriles diarios, para un acumulado en el 
mismo período de 1.1 billones de barriles y las reservas se multiplicaron 
de 76 mil millones en 1960 a 1.4 billones al 31 de diciembre de 2013. Las 
reservas globales parecerían infinitas, si bien las de los pozos y los países 
individuales no lo son. La reposición de las reservas superó en el mundo 
las consumidas, en parte gracias a que la opep las reemplazó en una pro-
porción de 2.54. En cierta medida, de la decisión de la opep de incremen-
tar la capacidad productiva al ritmo del crecimiento de la demanda, más 
un margen excedentario de unos seis millones de barriles diarios, nece-
sarios para evitar alzas de precios por eventos contingentes, dependerá el 
equilibrio del mercado y el nivel de precios. Este factor induciría a pensar 
en la conveniencia de acuerdos cooperativos entre consumidores y pro-
ductores, ya que, a pesar de los cambios, el petróleo continuará como un 
energético central. 

Esta realidad reafirma las dudas sobre el agotamiento total de las re-
servas, predicho por los modelos más connotados y presentados en este 
trabajo. El desarrollo tecnológico ha permitido abatir costos de explora-
ción e incursionar en áreas nuevas y campos antes inaccesibles tecnológi-
ca y financieramente. Con precios remunerativos, nada impide que este 
proceso continúe. 

Los costos de exploración y producción se han acrecentado en 
todo el mundo, incluida la opep, pero es notable el mayor incremento 
en América Latina que en el resto del mundo, en parte por centrar la 
exploración en aguas profundas y abandonar aguas someras o campos 
superficiales. Razones políticas —como escapar a los mandatos consti-
tucionales— están detrás de esta decisión en México y Colombia, en los 
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cuales, sin cambiar la Constitución, se abrió la posibilidad de atraer in-
versiones extranjeras a campos denominados marginales, así como a los 
ya abandonados. 

¿Seguridad nacional o seguridad energética? 

Varias mutaciones han ocurrido desde la toma de control de la opep so-
bre sus reservas y su explotación. Los cambios han sido impulsados, en 
primer lugar, por las variaciones en los precios del crudo y de otros ener-
géticos, y el impacto sobre éstos generado por el avance tecnológico. Otra 
fuente importante de transformaciones en la dinámica del mercado son 
los objetivos políticos de los países desarrollados; durante mucho tiempo 
los mayores consumidores de petróleo. Esas motivaciones se relacionan 
con la seguridad nacional y la seguridad energética, tan estrechamente 
vinculadas una y otra que no siempre es factible discernir el peso de una 
y otra en los cambios en la oferta y la demanda, o en las recomendaciones 
de política de sustitución energética de las instituciones multilaterales. 
Más recientemente, los argumentos de seguridad nacional y seguridad 
energética se ampliaron e imbricaron con las preocupaciones ambientales 
por el calentamiento global y la contaminación ambiental. 

Las políticas de seguridad energética se focalizaron en varios aspec-
tos definitorios del ritmo de crecimiento de la producción y el consumo 
de petróleo y otros hidrocarburos. El eje central de la estrategia fue y es 
liberar las economías de los países desarrollados de la dependencia de las 
decisiones de los grandes productores agrupados en la opep y de las ex-
portaciones de éstos y otros países; un buen número de ellos considerado 
no del todo confiable. Ampliar la producción propia de crudo, estimular 
el desarrollo de fuentes alternativas renovables y menos contaminantes, y, 
para el sector transporte, catalizar la producción de los biocombustibles  
y establecer normas obligatorias de mezcla de etanol de diverso origen 
con gasolina, forman parte del paquete de políticas de seguridad nacio-
nal, en primer lugar, y energética, en segundo término. Simultáneamente, 
debía alentarse, por todos los medios, la reducción de la intensidad ener-
gética y petrolera del pib, a fin de reducir el impacto inflacionario y so-
bre la cuenta comercial derivada de las alzas de los precios del crudo, así 
como para elevar la productividad de toda la economía. 

economia-petrolera.indd   286 11/18/14   4:16 PM

Derechos reservados



287

Conclusiones

Aún no es evidente si en efecto se sustituirán los hidrocarburos por 
otros combustibles menos contaminantes. Los que hasta la fecha se han 
intentado e introducido en la estructura energética de los países no lo-
gran reducir sus costos, al punto de no requerir subsidios para la pro-
ducción y el consumo; tampoco es patente el ahorro en energía, gases 
contaminantes y emisiones de CO2 de los biocombustibles. Lo que sí 
parece indiscutible es el impacto negativo sobre los consumidores, por el 
aumento de precios de los alimentos, atribuible al desvío de cosechas y 
de tierras agrícolas de la producción de agroinsumos a la de carburantes 
para el transporte. En 2045, los hidrocarburos líquidos y gaseosos serán 
aún la principal fuente de energía primaria.

La trayectoria del petróleo en Colombia y México 

Del recuento de los inicios de la actividad petrolera colombiana y mexi-
cana, descuellan algunos elementos dignos de traer a colación, pues su-
gieren que, partiendo de idénticas políticas liberales a principios del 
siglo xx, cada uno siguió una trayectoria diferente a partir de la Re-
volución mexicana. Si en México, con la Revolución se dio inicio a un 
Estado interventor y no liberal en lo económico, en Colombia continuó 
plenamente enraizado el régimen conservador que triunfó en la Guerra 
de los Mil Días, con el cual prevaleció el liberalismo decimonónico en 
economía y, en la política, el conservadurismo radical apegado a la Igle-
sia católica y sumiso ante Estados Unidos. Tanto en México como en 
Colombia, la explotación petrolera de las primeras décadas se realizó 
bajo el sistema de concesiones, en términos no siempre favorables para 
cada país en cuestión.

Nada más diferente que el proceso de reversión de las concesiones. 
En México se realizó por medio de la nacionalización del petróleo, lue-
go de marcados conflictos con las poderosas empresas establecidas en el 
país, el segundo productor del mundo, y por la cual el país sufrió un se-
vero bloqueo que las necesidades de la Segunda Guerra Mundial obliga-
ron a relajar. En Colombia, el proceso concluido en 1950 fue pragmático, 
en consonancia y afín a los intereses de amplios sectores políticos y del 
empresariado nacionales de mantener las mejores relaciones con el ca-
pital externo y no desatar hechos políticos similares a los de México en 
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1938. Así, en Colombia, la nacionalización de la industria petrolera se 
realizó en estrecha alianza entre el gran capital nacional y el interna-
cional, y sin contar, o en contravía, con los intereses populares o de los 
sindicatos del gremio. México tuvo que enfrentar el bloqueo impuesto 
como represalia por la liberalización y escasez de divisas y recursos de 
inversión. Tampoco Colombia los tuvo luego de la reversión de las con-
cesiones y la creación del ente público estatal, y no por razones de anta-
gonismo político, sino por no encabezar las prioridades de inversión de 
las multinacionales. De las experiencias colombianas se inferiría que la 
liberalización de las políticas petroleras y la apertura al capital externo 
no garantizan el flujo de recursos para mantener la actividad, la seguri-
dad energética y la vida de las reservas. 

No obstante su esfuerzo por adecuar continuamente las condiciones 
contractuales de los contratos de asociación o de riesgo compartido para 
atraer las inversiones externas sin las cuales no sería posible el desarrollo 
de la actividad petrolera en el país, Colombia se vio, al igual que México 
al inicio de los ochenta, ante la necesidad de importar crudo para satisfa-
cer las necesidades internas. Este riesgo amainó cuando la subida de los 
precios del petróleo —por la acción de la opep— hizo nuevamente po-
sible y atractivo invertir en el país. Por la opep y las condiciones finan-
cieras que se crearon, Colombia y México volvieron al mapa petrolero 
mundial. El primero porque aupó el retorno de las empresas petroleras; 
el segundo, por haber dispuesto de los recursos financieros para desarro-
llar Cantarell. 

Colombia señala también que menos que las condiciones contrac-
tuales, tasas impositivas, regalías y otros gravámenes, son los precios los 
que determinan las decisiones de las empresas sobre cuándo, en dónde y 
cuánto invertir. Con términos favorables, las empresas firman numerosos 
contratos, pero no necesariamente invierten. Reservan los derechos sobre 
las áreas concedidas hasta que las condiciones de precios, tasas de interés 
y expectativas de inversión de los países de la opep sean claras y justifi-
quen los gastos. En Colombia han revertido cientos de contratos, debido 
al incumplimiento de las cláusulas de inicio de actividades. Las inversio-
nes en exploración reaccionan —con algún rezago— a los precios del 
crudo, registrados y esperados para el corto y el mediano plazos, pero no 
a los términos de los contratos.
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La última acción del gobierno colombiano, que alegaba la caída de las 
utilidades y de las reservas y las expectativas de precios bajos, fue la pues-
ta en venta de parte del patrimonio accionario de Ecopetrol, previamente 
convertido en empresa pública de capital accionario, en 2007. A la fecha, 
los efectos constatados son el incremento acelerado de la producción y las 
exportaciones, un menor aumento de la reposición de las reservas, y la re-
ducción de las transferencias al fisco, mientras que se elevan los dividendos 
distribuidos entre los inversionistas. En Colombia, la privatización con-
sistió en ampliar la renta transferida a unos pocos accionistas al costo de  
la que capta el gobierno. ¿Pueden estos efectos sugerir los esperables de la 
reciente reforma energética mexicana? Aún es prematuro vaticinar, pero 
es conveniente observar las experiencias ajenas.

La increíble y triste historia de dos bonanzas

Las bonanzas petroleras experimentadas en Colombia y México, pro-
ducto de los descubrimientos realizados entre finales de los años seten-
ta y ochenta, así como por las escaladas de precios, se han sentido en la 
economía y en el desarrollo de ambos países, pues permiten explorar la 
hipótesis conocida como la maldición de los recursos, que se manifiesta, 
entre otros aspectos, por la vía de la enfermedad holandesa. Para Mé-
xico, las bonanzas de precios y cantidades significaron un incremento 
anual cercano al 7% del pib; en tanto que para Colombia fue un poco 
menor, pero igualmente significativo. Cabe preguntarse entonces ¿a 
dónde se fue riqueza de tal magnitud?, ¿por qué creció menos México 
con Cantarell que antes de Cantarell? y ¿por qué tampoco se aceleró la 
economía de Colombia con Caño Limón, Cusiana y Cupiagua?

La gran magnitud de las bonanzas petroleras de México y Colombia 
colocaron el petróleo como importante fuente de divisas y, sobre todo, de 
ingresos fiscales, los cuales permitieron mantener un déficit comercial y 
en la cuenta corriente manejables, relajar la política fiscal y consolidarse 
como importantes exportadores de crudo ante Estados Unidos, principal 
mercado de destino del hidrocarburo de ambos. 

La renta petrolera en México representa un 34% aproximado de los 
recursos totales que capta el gobierno federal, peso que ha caído en los úl-
timos cuatro años, a raíz del declive de la bonanza de Cantarell y de la muy  
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baja actividad exploratoria. La petrolización de las cuentas fiscales, que 
no de la economía mexicana, es clara. Pemex es un contribuyente singu-
lar, sostiene buena parte de los gastos corrientes de la nación y, por ende, 
contribuye a que el déficit financiero público sea menor. Sin embargo, 
esta excesiva dependencia petrolera de las cuentas públicas ha hecho de 
Pemex una empresa insostenible. La renta petrolera representó, entre 
1980 y septiembre de 2013, en promedio anual alrededor del 4.7% del 
pib total en pesos corrientes, y el 55% de los ingresos brutos de la empre-
sa, o el 106% de las utilidades netas. 

La bonanza petrolera colombiana, de menor magnitud tanto en tér-
minos de cantidad como de precios que la de México, representó una 
proporción importante del pib, pero menor que en México. También ha 
sido menor la trascendencia de la renta petrolera en las finanzas del go-
bierno nacional central, aunque en contraste con México, en Colombia 
la petrolización de la economía, va en aumento. En los últimos dos años, 
las transferencias de Ecopetrol a la nación, superaron el 20% de los in-
gresos totales de ésta, cuando de 2002 a 2010 habían oscilado entre el 
12 y el 19%. Es importante resaltar que este incremento en las transfe-
rencias se debe, principalmente, al cobro de impuestos, no de regalías. 
La escalada de recursos transferidos a la nación se explica por el incre-
mento de la producción y las exportaciones, así como por la baja tasa de 
reposición de reservas, concordantes con la racionalidad del inversionis-
ta privado de maximizar utilidades y lograr la tasa de retorno de las in-
versiones más acelerada posible, para minimizar los riesgos implícitos 
en un mercado altamente inestable e impredecible. La salud financie-
ra de Ecopetrol, visiblemente menos dañada que la de Pemex, ha logra-
do utilidades netas crecientes, de las cuales, cabe señalar, los dividendos 
que se entregan a la nación han ido a la baja proporcionalmente, mien-
tras que los que se destinan a los inversionistas privados se han mostra-
do crecientes.

La enfermedad holandesa en Colombia y en México

El último objetivo de este estudio fue explorar si, por la afluencia de ca-
pitales externos derivados de las bonanzas petroleras que experimen-
taron los dos países, las economías colombiana y mexicana padecen los 
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síntomas de la enfermedad holandesa: retroceso de los sectores transables 
como fuentes de empleo y valor agregado y decaimiento de las exporta-
ciones no petroleras. Este rezago lo causan, por una parte, la revaluación 
de la tasa de cambio real, impulsada por el flujo de divisas y por la expan-
sión del gasto público hinchado por la captación de la renta.

Se comprobó que, en efecto, derivado de las bonanzas petroleras de 
Colombia y México, la afluencia de divisas estimuló el gasto público y 
afectó, revaluándolo, el tipo de cambio real y el desempeño de la industria 
manufacturera, tal como lo predice la enfermedad holandesa. De acuer-
do con los análisis gráfico y econométrico realizados para estos dos paí-
ses, las crecientes exportaciones petroleras han suscitado un aumento en 
el gasto de gobierno y una apreciación del tipo de cambio real, los cuales 
tienen un efecto negativo preponderante sobre la producción manufac-
turera en relación con el pib. En Colombia y México, un incremento por-
centual marginal del gasto público conduce a una baja superior a 0.6% en 
la participación manufacturera del pib; mientras que la caída marginal 
porcentual del tipo de cambio (apreciación) provoca una baja en la par-
ticipación manufacturera del pib de 0.12% en Colombia y de 0.50% en 
México. Por lo tanto, los efectos adversos de las bonanzas petroleras han 
sido más intensos para la economía mexicana: México ha sufrido una re-
ducción promedio anual de la participación de las manufacturas en el pib 
3.5 veces mayor que Colombia. 

De todo este trabajo, deseamos poner en relieve que el mercado pe-
trolero no es un mercado propiamente dicho, que no hay competencia 
imperfecta, mucho menos perfecta, en el sentido clásico, y que son múl-
tiples y muy poderosas las barreras de entrada y de salida, unas de tipo 
geológico, otras de signo político y otras de corte tecnológico, todos es-
tos factores inmensamente concentrados. La presencia constante de las 
empresas multinacionales del ramo en Colombia no ha sido el elemento 
para que el país tenga afirmada la seguridad energética y el flujo de di-
visas necesario para garantizarla. Los dos raciocinios sumados suscitan 
dudas sobre los objetivos reales y los efectos posibles de la reforma ener-
gética mexicana recientemente aprobada y culminada con la promulga-
ción de las leyes secundarias el 11 de agosto de 2014. 

Demasiado aventurado parece en este momento calcular los alcances 
de la reforma constitucional, las nueve leyes creadas y las modificaciones 
que sufrieron otras doce. Mucho está todavía en el aire, comienzan ahora 
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la ronda cero y la ronda uno para la explotación de los hidrocarburos, 
que definirán en buena medida la capacidad para atraer las inversiones y 
también para volver más competitivo a Pemex —uno de los argumentos 
de la reforma— y habrá que esperar también las bases de las licitaciones 
y los contratos, sobre las cuales las leyes secundarias no dictaron mucho, 
sólo la concentrada autoridad de la Secretaría de Energía quedó clara-
mente definida. 

Lo cierto es que las reformas constituyen un paso más en el proceso 
de liberalización de la economía mexicana y de cambio de las relaciones 
entre el Estado y la sociedad, e inserta plenamente al país en la lógica eco-
nómica anglosajona. Por otra parte, es la entrada plena de México en la 
racionalidad petrolera y energética de Estados Unidos y Canadá, ambos 
encauzados en elevar la producción de hidrocarburos y exportar sus ex-
cedentes. También implica aceptar los compromisos de seguridad ener-
gética de la región y los de la ocde, a los cuales México se había negado, 
por las incidencias sobre el abastecimiento nacional. Con estos cambios, 
México entra de lleno al neoextractivismo, tan comentado para los países 
de América del Sur.

Sólo el tiempo lo dirá.
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