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Economía de, los 
Hidrocarburos 

~~~~~~i~~~~~~~r-[Dr. Walter Smith Villav1cencio 

Wjsmithv@aol.com 

wjsmithv@yahoo.com.mx 

Desarrollar conceptos básicos de la economía y sus 
aplicaciones a la industria petrolera. 

• Con ello 

Fortalecer en el participante el entendimiento de 
elementos clave de la industria, 

- Incrementar su instrumental de análisis económico, 

- Contribuir a un mejor desempeño laboral 

PEMEX 
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Importancia del petróleo y del gas. 

Cadena de valor. 

Medición de resultados. 
Fundamentos de oferta y demanda. 

Mercado internacional del petróleo. 
Futuros y opciones. Aplicaciones al 
petróleo. 
Mercado del gas natural. 

Aspectos estratégicos de la industria. 

PEMEX 

Importancia del Petróleo y del 
Gas 

Dr. Walter Smith Villav1cenc10 

Wjsmithv@aol.com 

wjsmithv@yahoo.com.mx 
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% OCDE 

41 0% 

Gas 2474 7 1275 1 23 5% 23.0% 
Natural 

Carbón 2929.8 1168.5 27 8% 21 1 % 

Energia 627 2 531 3 60% 96% 
Nuclear 

Hidro 668 7 296 8 63% 54% 

Total 10537 2 5542.4 100 0% 100.0% 

Consumo Mundial de Energía Primaria (2005) 

La Agencia de Administración de la 
Información de los Estados Unidos 
(*) estima tasas de crecimiento de 
1.5°/o para el petróleo y de 2 4°/o 
para el gas natura! 
A este ritmo, el consumo de 
petróleo aumentaria de 83 millones 
de barrf!es dianas en el 2005 a 118 
en el 2030 (42°/o) 

El consumo de gás natura! pasaría 
de 266 a 487 mil millones de pies 
cúbicos diarios para igual periodo 
(82%) 

En el 2030, los hidrocarburos 
segu1nan representando el 60º/o del 
consumo mundial de energía 
primaria 

PEMEX 

en el futuro. 

120 ~-------~ 

1965 1985 2005 2030 

D OTROS 

O NUCLEAR 

OCAR80N 

OGAS NATURAL 

O PETROLEO 

Par11c1pac1on de Fuentes oe Energ1a Primaria en el 
Consumo Mundial(%) Elaborado con base a 

1nforrnac1on de BP y de la Agencia de ~";ikfi¿¡ .. , 
lnformac1on de Energ1a de los Estados Un1d~~é'il1:F::- ,~ 

~~· l :.· 
'i 
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: ~~, ;1¡ ': 'z:~::~"':, ?U/~,;~G~~;f~i!t;tr,"~í~~;: 
~;fi;~~'Adema's~ielfj:fetróleo y el gas conllevan un alto valor 
it,,)-,,,: ~f(•,"'-~r.:_,~~:--.:~Wld<f .'::'( ~01·t .J':"1\"Vl'«~- • 

¡t;~<;~!Sf8ll~Ur~rii18~?.!J;;>s destaca entre otras mercanc1as. 

Reswvas probadas de hidrocarburos a nivel mundial 

- 1.2 billones de barriles de hidrocarburos líquidos, con un valor 
de 65 billones de dólares (a 54 dólares por barril). 

- 6 348 billones de pies cüb1cos de gas natural, con un valor de 32 
billones de dólares (a 5 dólares por millón de BTUs). 

Para un total de 97 billones de dólares, 2 5 veces el PI B 
mundial 

<. ~" · :• Se producen alrededor de 30 mil millones de barriles y 97 billones 
de pies cüb1cos por año de petróleo y gas, respectivamente, con un 
valor económico superior a los 2 billones de dólares. 

•• Entre la industria de ref1nac1ón del petróleo y la automotriz, ambas 
int1mamente asociadas, se genera una parte importante de la 
actividad productiva (alrededor del 15% del PIB mundial). 

PEMEX 

Wal-Mart 288 o 10 3 

BP 285.1 15 4 

ExxonMobil 270.8 25.3 

Royal Dutch Shell 268.7 18.2 

GM 193.5 2.8 

Daimler Chrysler 176.7 3.1 

Toyota 172.6 10 9 

Ford 172.2 3.5 

GE 152.9 16 8 

Total 152.6 12 o 
ChevronTexaco 148.0 13 3 

Conoc0Ph1llips 121 7 8 1 

PEMEX Ventas y U:1hdades de Empresas Selecc1onadas (2005), miles oe 
n11llones de dolares, Fuente Fortune, La5 500 Mas Grandes 
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Reservas Reservas R/P (años) 

(MMMB) (%) 

Norteamérica 59.5 5.0% 12 

A. Central y del Sur 103 5 86% 41 

Europa y Euro Asia 140.5 11 7% 22 

Oriente Medio 742 7 61.9% 81 

África 114 3 95% 32 

Asia Pacifico 40 2 34% 14 

Total Mundial 1200.7 100% 41 

Producción y Reservas de Petróleo por Regiones 

PEMEX Fuente: BP Statist1cal Review of World Energy, 2006 
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,~;,i,.:,:'t;11~A';;'I,~~:,,, 'f JY$-'<'i1~i]t::1'\1;~ ;<¡: 

~~,i,:,,~JQC:º}P.~\~á'~i:JUp,ia.>:;>audita, Irán, lrak, Kuwait y los Emiratos 
~1'·'~r¡t,b;.~;YD.~9p~,\(b~.l;!);¡.concentran cerca del 60% de las reservas 
i\';~~prpp,<1.d¡t§i~e'P.!!lí!:itg.o;;, ,, . ·~::'::'.:::::::==:::::::::::==::;====:::;::==:::::;---
[\~~;f!-__ A_r_a_b_1a_lr-:-:-u-d_11_a __ ~--~-~-;-~---+---~-~-~-:---1 

~~f----~-m-~w-:-~-:-s---+---~-9~-7~-8-~---+---
1

-:º-~-º---1, 
t1~¡~.__F_e_d_~-~-:-:-~-:~-~-:_u_s_ª---1---~-:-::---t----~-~-:---l 
~~~,:L ____ N_L_,~_:_'~-;-e-s_e_rv_a_s~T-o-ta_l_e_~_:d_·:-

1

-P_e_t_r_óLle-o--~-~-:-~, 
1200 miles de millones de barriles 

PEMEX 

43% 

59% 

81% 

Fuente: BPStat1st1ca1 Rev1ew of World Energy, 2006 

Federación Rusa 1688 o 26 6°/o 

Irán 943.9 14.9% 

Katar 910 1 14 3% 

Arabia Saudita 243 6 3 8°/o 

E mi ratos 213 o 3.4o/o 

Estados Unidos 192.5 3 Oo/o 

N1gena 184 6 2.9°/o 

Argelia 161.7 2.5°/o 

Venezuela 152 3 2.4°/o 

lrak 111 9 1.8°/o 

Reservas Totales de Gas Natural 

6 348 billones de pies cubicas 

PEMEX 

56% 

63% 

76% 

las 
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;.~:,,~l~!l,~~~§f"~~;J~'?.t.;~~~S,;~~~: 
t~>:.;1;"Ci~;c;.f1faG~lo~'tf'¡íés de petróleo producido proviene de 
··-:,~¡::¡íJ'iii~sá\IHft~''[1fd'sia o los EUA. 

C, ""''<'-•" '"•··~-........ .,,,.H>-0~'~~~ ---~ 

~;~ 
País 1 Producc1on (MBD) 1 ºlo Toial Mundial 

Arabia Saudita 11035 1 13 6% 

Federación Rusa 9551 1 11.8% 

Estados Unrdos 6830 1 84% 

:"~_;,;-'~ 
Irán 4049 

1 
50% 

Mex1co 3759 1 4 6% ,,., -.; 
; r.h1n;i 3627 1 

4.5°/o 

•)~~~j 
) 

Canada 3047 3 8°/o 

' . Venezuela 3007 37% 

:.·\\;. Noruega 2969 37% 
~-\ ~ ·.-> 

Em1ratos Araoes 2751 1 34% 

~~~] J Kuwait 2643 
1 

33% 

N1gena 2580 1 32% 

/·~:.;;; " Argelia 2015 1 25% 

lrak 1820 22% 

1~• 
Remo Unido 1 1808 2 2°/o 

lft,10~~ 
PEMEX Fuente· BP Statist1car Rev1ew of World Energy, 2006 tíDt·~ " ' ;,¡t. -~ I'~. .. •·'ci!f.J' 

·~tt7 

% Total Mundial 

USA 20655 25 0% 

China 6988 8 5°/o 

Japan 5360 6.5% 

Russ1an Federat1on 2753 3.3°/o 

Germany 2586 31% 

India 2485 3 0% 

South Korea 2308 28% 

Cana da 2241 27% 

Mex1co 1978 24% 

France 1961 24% 

Saud1 Arabia 1891 23% 

Brazli 1819 2.2% 

ltaly 1809 2.2o/o 

United K1ngdom 1790 22% 

lran 1659 2 0°/o 

PEMEX Fuente: BP Stal!stica1 Revlew of World Energy, 2006 
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,': ;:~ M; f:":~--~~ :"=";);1:f::;~) ~::~0,,: I ~~~;~1'.~::?:;;, \ 

fl€-~i~ri~~~féJ{A,~),~;:[~?~~gión más vulnerable, precisamente la 
';:'\'tl9iál1~9.\.!,\iJ!!ygr;pbtencial de crecimiento económico. 
~;t/.j;f~': Consumo Producción 

;~t-:·~,::~\ 2005 2005 
(MMMB) (MMMB) 

Norteamérica 9.1 5 O 

A Central y del Sur 1 7 2.5 

Europa y Euro Asia 7 4 6 4 

Oriente Medio· 2 1 9 2 

•'. África 1.0 3 6 

Asra Pacífico 8.7 29 

Total Mundial 30.1 29 6 

Producc1on y Consumo de Petroleo por Regiones 

PEMEX Miles de millones de barrlles anuales 

Fuente: BP Statrstical Review of World Energy, 2005 

• Se comercia el 60% de la producción. 

• Todos los países del mundo exportan o 
importan petróleo. 

• El comercio de petróleo es el de mayor 
intensidad en el mundo, tanto en 
volumen como en valor. 

• Y, además, el de mayor potencial de 
crecimiento en el futuro. 

PEMEX 
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145 O 4°/o 77 07% 222 

135 04% 293 26% 427 

o 0% 107 09% 107 

930 25% 1388 12 3% 2318 

37859 12047 49906 

PEMEX 
Información para 2005 Fuente BP Stat1st1cal Rev1ew of World Energy, 2006 

USA 

Ganada 

Mex1co I 
,",!·,}· 1 S&C Amenca 

lmponac1ones 
de Crudo 

% Importaciones 
<lP Producto 

% Total 

10055 26 6% 3470 28 8% 13525 

934 2 5% 276 2 3% 1210 

O O 0°/o 1 328 2 7% 1 328 

657 1 7°/o 1 399 3.3°/o 1 1056 

Europe 10537 27 8% 2724 22 6% 13261 

ExUSSR O 00% 92 08% 92 

M1ddle East 205 O 5% 134 1 1% [ 339 

NorthAfnca 179 05% 169 14% 348 

L~~ west Afnca 58 o 2% 186 1 1 5% 244 

~;;,\ ~ 1•. E & S Afr1ca 548 1 4% 117 1 0% 665 

05% 

09% 

o 2% 

4 8% 

., 

28 8% 

2 3% 

2 7% 

3 3% 

22 6% 

08% 

11% 

14% 

15% 

10% 

!"~'fl> e'.--A_o_s_1_rn_la_s_,_ª_-1--'-B_B __ t-_1_3_%_,_l---2_3_4 __ +-_1_9_%_'_-+-__ 7_2_2 __ +-__ 1_9_'_Y,_-I 

tl:~':{Jj , China 2552 6 7% 832 6 9% 3384 6 9% 

:Si~ -.:...1 ,• \ Japan 4225 1 11 2% 999 B 3% 5225 8 3% 

¡ Other Asia Pac1f1c 

\Total Mundial 

::.:~ PEMEX 
~. 

7420 19 6% 2086 17 3% 9507 17 3% 

37859 1 1 12047 1 1 49906 

Fuente: BP Statist1cal Review of World Energy, 2006 
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'' ,, ,_, 

.t~ ~; 
1 

EUA 

"'· é'-

" Lll ~~ EUA 

),~: ;:J.' Ca nada 2, 172 

~¿!: ·~ Mex1co 1 1,647 ,_·; 

'·" 
~\<América CyS 2 868 

'"",}' 
/;" Eurooa 1 1, 100 

"! ~{ E~ U11SS 473 

~ ~f: M Onente 2.345 
~ :.il· :r· .~-

e\'' @~ Afnca del 5'7 

·"~ ?~ Norte 

.$] ;,e, Atr1ca 1,943 
;j.'1 Occidental 

;~\ -"~ China 14 

'.' ('. Ja pon 32 
-l1 " 
Jt, :X:~ Otros 384 
~~ ~'}: Total 13525 
;:4l í¡lmportac1ones 

1"'-' 
PEMEX 

1 º"''' 1 
Mex1co 1 America Europa 1 Afr1ca China 1 Ja pon 

CyS 

15' 

34 

109 

4" 

143 

169 

40 

' 
115 

1 

1210 

' ' ~ ~ 

1 211 323 1 242 15 1 8 84 

1 2 4 1 17 6 

1 135 1 211 2 1 1 

" 1 309 1 21 1 107 1 ' 
50 48 1 270 1 12 1 6 

2 1 60 1 5,810 1 10 1 398 47 

10 

1 

157 

1 

3, '144 ! 752 

1 

4,269 

"360 

1 

6 115 

1 

1 959 83 

1 

64 2 

1 1 

169 

1 

696 88 

1 

574 

1 

60 

1 35 1 65 

1 33 4 ' 1 47 

2 12 841 15 701 1 554 

328 1 1056 

1 

13261 1258 

1 

3384 

1 

5225 
1 

Fuente BP Sta11st1cal Rev1ew o! World t:nergy, 2006 
Nota Corneras en columnas Ventas en las filas 

' ~ 
;.¡ 

' ' il 
' ' 

1995 

Ca nada 15 1% 

Mex1co 12 1 o/o 

A Saudita 15.2o/o 

Venezuela 16 8°/o 

N1gena 7 1°/o 

Jrak 

01ros 

92 

36 

68 

219 

1 27.J 

7 041 

125 

787 

1 117 

306 

1 969 

1 

10559 

2000 

15 8%i 

12 0°/o 

13 ?o/o 

13 5°/o 

7 8°/o 

5 4°/() 

1997 1999 2001 2003 2005 

PEMEX 

Rusia 0.3°!o 

Fuente Elaborado con base en informac1on del US Deoartment of 
Energy, Energy lnformat1on Admin1strahon 

1 

Total 

Export 

1 129 

2.201 

2,065 

3 528 

2, 149 

1 7,076 

19,821 

3,070 

4,358 

1 222 

1 427 

3,594 

49906 
_.,..:.:_.,:.¡.,_ 
' ··-~-~ .... . 

2005 

161°/o 

12 2°/o 

11 1 º¡(, 

8 5°/o 

3.9°/o 
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2 

3 

4 

8 

9 

10 

11 

pnmer semestre 

Primera guerra mundial 
(191411918). 

Gran depres1on (1929) 

2da guerra. 

Formac1on OPEP (1960) 

Guerra del Yom K1ppur. 
embargo petrolero (1973) 

Revolucion lrarn(1978f79) 

ln1c1a Guerra lran lrak 
{1980) 

Precios netback (1986) 

Guerra del Golfo (1990191) 

Crisis as1átrca, Comente del 
Niño (1997198) 

Ataque torres gemelas 
(9111101) 

Huelga POVSA, lnvas1on 
Iraq (2003) 

c~·:'2•~r:'.J:;;:p:f~ '?1".]i)lp:~ ~\~B\f'. .'3~:;1'}'· .. .,7,f • 
't~~{r.SO"'iRre'ñoe;{P.O[fejEHTI'Rló, la estrecha relación entre precio del 
l~~p;~-fr~~~)ftt!J!Sk~~b~los Estados Unidos. Relación que aunque se 
•it;:J:füiJli.!!,SP!?i!!!~f19ll.í.i!,,li:i\!_~hte en los últimos años, no ha desaparecido. 

~{g,~ 120 - Pce"o WTI 16% 
-Inflación 

100 
14% 

12% .,,. 
80 en 10% e: 

:::J ·O 
o 60 8% u 
·¡; "' ¡¡:: 

Q) 
6% e: ~ 

40 "-

20 
2% 

o 0% 
o N v w ro o N v w ro o N v w ro o N v w 
~ " " ~ ~ ro ro "? "? ro m m 

°' 
m m 

" " o o • • • * * 
¿, 

* • • ¿, 

* * • * 
¿, • • ~ • ,¡j e ,¡j ,;¡ ,;¡ e ,;¡ ,¡j ,¡j ,¡j ,;¡ ,;¡ e ,;¡ ,¡j e e ,;¡ ,¡j w w w w w 

Estados Unidos: Precio del Petróleo e Inflación 

PEMEX Pre;c10 del petroleo en dólares por baml e 1nflac1on 
Series trimestrales Fueme EconFred, Sa1nl Louts Federal Reserve Bank 
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~ -,. .. ::/'f'l'.9 ~'?':-"(~~" \';J'..t' '%~.,.' f.,ff>~}'..' ft.\ \ 
i':; '_I;OpJE:.~t~iJb!!i.U~i_i:li¡S,;;IO,¡¡ episodios de crisis despues de la segunda 
-~:,)·9·u'éfraih'aH!siCJó";invafüiblemente precedidos por alzas en los precios 
ef ,f: z;,a,?{il~tfqle~Q~t· '. ·{! i~~~:i(i 

160'Y., 

140'~ .. 

Cr<:-c:11~•1ento cconotnrco -- .... V::.r1ac1ones on el precio ctel petroleo 

PEMEX 

Estados Umdos Creclmumto Econom1co y Cambios en et Precio 
del Petróleo, Series Trimestrales. Para ilustrar los "shocks" de 

precms se seleccionaron variaciones mayores a 30% 
Elabo:acion propia con datos de Econfred, Federal Reserve 

Bank of Saint Lou1s 

·•a¡:¡v·~J,,;_~.;o~'f-' '·"''':i!'"-~ 

, -'ª1~~~~~1¡;:;Wífi~ros s;n vanables importantes en las 
~~-~f.~9J!i1.§~~~§íl9~"§1ises productores de petróleo. 
;•:-¡r>-"J1':-" -

· En México, las ventas totales de petróleo representan 
cerca del 13% del producto interno bruto. Además, el 
petróleo es parte importante de las exportaciones y de 
los ingresos del gobierno federal. 

En Rusia, de acuerdo al Banco Mundial, el sector 
productor de petróleo y gas representa cerca del 25% 
del PIB y el 54% de las exportaciones (40% crudo y 
14% gas natural). 

En Venezuela, el petróleo representa 75% de las 
Exportaciones, 50% de los ingresos del gobierno y 33% 
del Producto Interno Bruto. 

PEMEX 
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d~!~(~~~f Jf;t~!jf~~;~~l~~i 
,: 1;En~'Otr'O'ti1'0fe"s";?; :1:;cas ¡ todo 

f:~a)~~ ~~~~~~:'~'~ii1,~ !1ªgu:~1ªde las exportaciones 

,i\:\<J,;; ,,_.., 

~~hlJI 

70 a 80% de los ingresos fiscales. 
- 40% del PIB 

Población: Kuwait, 2.3 millones (1.3 extranjeros). 
Arabia Saudita, 26.4 millones (5.6 extranjeros) 

Emiratos Árabes Unidos (Federación de 7 Emiratos, 
entre los cuales Abu Dhabi y Duba1 concentran la mayor 
parte de los recursos): 
- Entre 80 y 90% de las exportaciones. 
- 30% del PIB. 

Población: 2.5 millones. 

PEMEX 

Pa1s 
1 RiP 

RtP Años Valor Reservas Valor oe Prodn 

Años (Petroleo) (Gas) HC por Habitante HC por Habitante 

(MUS$] (USS] 

Qatar 36 100 7887 36777 

Kuwait 112 100 2028 18743 

Brunei 15 28 365 17224 

Noruega 9 28 224 15953 

Em1ratos Arabes 98 100 1402 13339 
Unidos 

Arabia Saudita 68 99 681 9939 

Ornan 20 56 2i 1 7613 

Trinidad & Tooago 13 19 123 6588 

Libia 63 100 420 6149 

Venezuela 73 100 198 2435 

Rusia 21 80 99 2060 
~~~~ 

PEMEXElaborado con rnlormacron del BP Staustrcnl Rev1ew of World Energy 2006 
~,.,,1~¡ 

Supone precios de 54 dólares oor barr~ de petroleo y de 5 por m1llon de BTUs de gas '~~-~i --::::..· .. , 
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Luxembourg 69 8 Ja pan 30 6 

Norway 42 4 Germany 30 6 

Urnied States 414 UK 30 5 

lreland 40 6 Sweden 29 9 

lceland 35 6 France 29 3 

Denmark 347 ltaly 28 6 

Cana da 34 3 S1ngapore 28 1 

Austna 33 6 Unned Arab Emirates 28 o 
Hong Kong 334 Taiwan 27 6 

SwrtzerlanU 32 6 Spain 26 3 

O atar 3i 4 Brunei 24.8 

Belg1um 312 New Zealcmd 24 8 

F1nland 312 Israel 234 

Australia 30 9 Netherlands Ant1lles 22,7 

Netherlands 30 9 Greece 

PEMEX 
Producto Interno por Habitante (PPP, miles de dólares), 

Paises Seleccionados 2004, Fuente FML 

~~,;::/!! 1-t{~f:i:t:~~\~-;fj·~~'!>;.·~~~~1 . 
:.. 11c::í.~~;1~x\~ti:l:r!t'isos como el de Nigeria en el cual la 
6f~(.fü1i.~i~fül[\fü)J~ril!iie asocia con atraso económico. 
<.-,r_; • 

• Población de 127 millones, el país más populoso del 
África, y un PIB por habitante de alrededor de 1000 
dólares (2.8 dólares por día). Ocupa el lugar 144 (de 146 
países) en transparencia, 158 (de 177) en desarrollo 
humano y 89 (de 118) en competitividad. México ocupa los 
lugares 65, 53 y 56 respectivamente 

Entre 1965 y el 2005, Nigeria ha obtenido mas de medio 
billón de dólares por ingresos petroleros, sin embargo el 
PIB por habitante no tuvo incremento alguno. 

Y lo que es peor, el índice de pobreza extrema se 
incrementó de 35% a 70%. 

15 



2. Cadena de Valor 

Dr. Walter Smith Villavicencio 

W1smithv@aol.com 

wjsmithv@yahoo.com.mx 

Una empresa integra diversos elementos, 
particularmente insumos y factores de producción, para 
generar bienes y servicios cuyo valor es superior a la 
suma simple del valor de los elementos individuales que 
participan en el proceso de producción y venta. 

La identificación de las actividades que la empresa 
desarrolla para generar valor, así como el análisis de las 

F";.{ mismas con base a su aportación al valor generado por 
¡;;;~~: 
¡;;~ la empresa, constituye lo que se conoce como "análisis 

i.~,~-~.·.;.t.!.l de ca:~~~pt::,::~::"por M1chael Portera mediados de los 80s 
~'". (Compet1t1ve Advantage, New York, Free Press, 1985) 

1;'·•:·¡) ,,.,, PEMEX 
tJ:---
t~:r,g;¡~;_IJ\t"; 

1 



~-:; 9:-,~", 
4_n ~,:z9rganizacron, cultura, sistemas, finanzas, planeac1ón 

erv1cio 

PEMEX 

~z~t!~~~~~¡J 
~eadená"'d'e-Vá'lorCcM1=X--

1t;:=~~~~----"'"'-.. ..... '""'""'~----""'-..-..~~-:-~~~~~~ 
\h 

,,: Extracción M1neria y explotación de cantera, piedra y arena 
'\:J.'< 

A 

L 

o 
R 

M 

A 

R 

G 

E 

Log1stica 
Interna 

Transporte y almacenamiento de materia prima 

PEMEX 

Manufactura 
De Cemento 

Logística 
Externa 

Trituración, homogeneización, 
calcinación. molienda de cemento 

Almacenamiento, envase y 
Despacho 

Marketing 
Y Serv1c1os 

ldent1ficac1ón de 
necesidades 

Pos1c1onamiento 

Soluciones 
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~~~·, 

·-Et-petróleo-es-una-mezcla-compleja-de hidrocarburos y 
componentes organicos como azufre, nitrógeno y oxigeno 
Orrgrnatmente formado en rocas sedimentarias (o rocas 
generadoras) por la descomposrcrón y reprocesamiento de 
materia organrca, el petróleo migra a través de medros porosos 
hasta encontrar trampas donde se almacena en forma liquida, 
proceso que toma millones de años. El petróleo asige nerado se 
conoce como petróleo convencional 

• El arte de la industria petrolera está en rdentrfrcar de la manera 
mas precisa posible la localrzacrón, condiciones y volumen de 
crudo existente, extraerlo de la manera mas eficiente y 
transformarlo en combustibles útiles para el transporte, la 
producción de electricidad y la industria en general, asico mo en 
insumos para la producción de petroquimicos 

PEMEX 

[ir;~~~~~{:~: 1- --- ---- -------- --- --- -- -- -

;'~ i,tl·~;.-~_f 1 Bombeo neumat1co ~= , 
tlM..:: 'Á 1 r m!J Gas natural ~-:-~ t ~&._;", ' Gas =r.~' • ;;~ ':. -~---="-"=""-Ventas f;;r~~ 
d:i1n1~pt • ... if ------~-- GLP f¡fY( .~~ 
~~~ f.'1:íil:S. : Plantas de gas e Gasolinas natura es 

~~ tfC~ ~--- ! Azufre 

~:6 jj j ! Gas ..-. Mi-iJ ¡--- Cadena de Metano &, " . 
.:¡.; ~ & •--,,,,,¡ E Caoena de Etano ll'vNll t-~ ~~ - 1 Crudo .._.. t! Cadena de Propano rfr.'k'1TI 
cf~ ~I Sepjarador Peiroqu1m1ca Arornát1cos 
;J ~ 11 ¡ Crudo t 
r0.",·t.- Ji,, ¡I 'e f ~rn~· mj\A,' 1 E Go,ªe'sºe'1rnas ' ' 1 "'-V.~~ .. ::;;; 1 

"".·~~ l·~-. ·. ,_.,. Pr'etr;t miento ~ ,i '.r. :i --------<1 Combustóleo ~z¡i¡p°"4.I' 
' '"• ~Residuos • :;;~ ~,tJh7~plorac1on Ref1nac1ón 

'¡; ~;~?-Vy.explotac1on '---------------Exportación 
~; ¡~.::g;~ 

~t:~~j¡ 
~~~~ PEMEX 
~~-~ 

~"t:'~}'.d:• 
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M miles 

Exxon 

Mob1! 

BP 

Marathon 

Pemex 

Vale ro 

RD Shell 

PEMEX 

seleccionadas 

roduGGJón-de- -P-fe0l!GG1on-1Producc1on 
hidrocarburos de gas de 

líau1dos natural petrolíferos 
(MMBD) (MMMpcd) (MMBD) 

Venta de Ventas de 
productos productos 

petrolíferos qu1m1cos 
(MMBO) (MM!) 

25 93 57 8.3 26.8 

2.6 84 24 59 12 4 

o 1 05 1 o 1 5 

37 4.8 1 5 1.8 10.6 

25 2.5 

2.1 8 3 40 7 1 22.8 

Fuente E!aboraoon propia con base en reportes anuales de las empresas 2005 
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EYaluaCJón_deL2oteoc1aJJ:>.etrolero: ____ _ 
- Comprobar hipótesis sobre la ex1stenc1a de sistemas petrolíferos en 

una provincia geológica determinada y estimar su potencial. 

lncorporac1ón de Reservas: 
- Descubrir y evaluar nuevas reservas de hidrocarburos 

Delimitación y caractertzac1ón inicial. 
- Confirmar !a geometria y dimensiones de la trampa, realizar la 

caractenzac1ón 1n:c1al de sus yacimientos y cuantificar el volumen de 
reservas de activo básico 

Desarrollo de campos 
- Explotar las rese:vas probadas de aceite y gas 

Explotación de campos 
- Optimizar el esquema de explotación de los campos durante sus 

djferentes etapas de producción Max1m1zar la recuperación de la 
reserva 

PEMEX 

1 

-.-i=11ransp·o11e--se-realiza-p·or-ductos, buque-
tanques o carro-tanques. 

• Buque-tanques son el medio preferido en el 
comercio internacional de crudo, y los duetos 
en el caso del'gas. 

• 70% de la capacidad de buque-tanques son 
propiedad de empresas independientes, 18% 
de empresas nacionales, y el resto de las 
grandes empresas petroleras. 

PEMEX 
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~ 

.-TTa11sfurma-e1-crodo-en-pmdC1ctos útiles para ta 
industria, el transporte y la generación de energía 
eléctrica. 

• La complejidad de los procesos depende del grado de 
viscosidad (grado API) y del contenido de azufre en et 
petróleo, principalmente. 
- Mientras mas ligero (mayor grado API), es mayor la 

proporción de combustibles ligeros, de mayor valor, que 
puede obtenerse mediante procesos simples de dest1lac1ón. 

Mientras mas pesado (menor grado API) y mayor el contenido 
de azufre, mayores son los requerimientos de procesos 
adicionales para obtener combustibles de mayor valor y de 
calidad ambiental. 

PEMEX 

.-1Je-acrrerdo-a-sü-d-S-nstd-a·ct-(1uente Instituto Mexicano del Petroleo). 

Ligeros: Mayor a 31.1 grados API (más de 39 se 
clasifica como extra ligero). 

- Intermedios: Entre 22.3 y 31.1 grados API. 

- Pesados: Menor a 22.3 grados API (menos de 1 O 
se considera extra pesado). 

• De acuerdo a su contenido de azufre (porcentaje en 
peso del azufre en el crudo). 

- Dulce: . Igual o menor a 0.7%. 

~~ 
- Amargo: Mayor a 0.7%. 

PEMEX 
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. 
Maya • 1 

• Arab Heavy __________ --·----- -

1 
Tia Juana Heavy 

Arab Med1urn 

-1 
' -~---

Bachaquero 
Basrah light 

• ·------------ -

1 
lran neavy • Arab light 

lran light 

' - ----- ---

Urals. Istmo 
Arab extra light 

ANS •Ornan • - ·-- -· 
Dime ca • Muroan 

' 
Brent ---- --r-orcaoos ·wr1 

6onny log~I Forttes 
LLS• ' . • 

Crm!u , , -~Ofr~ Crudo API Azufre 

Tapis 45 5 00 lsthmus 33 4 1 3 

Saharan Blend 43 6 o 1 Ornan 33 3 11 

Fort1es 41 6 jo2 lran Light 33 1 1 5 

Murban 40 4 08 Ura!s j 32.0 1 3 

WTI 39 6 102 Arab 31 8 2 5 
Med1um 

Olmeca 1 39 3 jos l lran Heavy 30 2 18 

L.:ght Lou1s1ana 138 7 o 1 ANS 30 o 

1 

11 
Sweet 

Arab Extra Light 36 4 1 2 j Forcados 30 o 03 

Brent Blend j 36 3 jü4 Arab Heavy 28 7 28 

Bonny Light 354 o 1 Maya 21 8 3 3 

Arab Lrght 34 o 18 1 Bachaquero 17 3 24 

Basrah Light 133 7 20 Tia Juana 11 o I" Heavy 
,...,.--~·oc , r-,.., .. 
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.--sep-ara-ctán-cs·ep-arar"-el-cmdo-en sus componentes). 
- Dest1lac1ón primaria· Fracc1onam1ento del crudo de acuerdo a 

su peso molecular y punto de ebullición 

- Destilación al vacío: Transíorma los residuos de destilación 
primaria en gasóleo de vacío y fondos de vacío 

• Tratamiento (procesos para remover azufre, nitrógeno, 
metales pesados y otras impurezas)_ 
- H1drodesulfurac1ón Reduce el contenido de azufre de 

fracciones de destilación atmosférica como los gasóleos, 
destilados intermedios y naftas, utilizando hidrógeno. 

• Conversión (procesos para mejorar el rendimiento y 
calidad de los productos)_ 

PEMEX 

PEMEX 

Propano y butano 

Gasolina baJO octano 

1 

) Gasolina alto octano 

Reformadora 4 30°/o j 

Destilados 

Intermedios 

Unidad 

de Vac10 

H1dro

desulfuradora 

Destilados 
1--~-----! 34°/o 

Intermedios 

Gasoleos y Combustóleo 
~-------< 32°/o 

f-------~ 

Fuente Valero Energy Corpora:1on, "lehman Brothers Analysl Teacn In 
Fundamentals of Ref1nrng•, Presentac1on de Enero 12, 2006, d1sponrble en 
http/lwww valero corn 
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~t~,~;:I{~Jf ~itI~t!á~~!~~J.~1~~:~ 
10ii~J3Es~qü'!iífi'~~a'ec:Aita-Conversión 

Ge; : Planta de H1dr6geno j 
D 

"do 1 Propano y Bu1ano ~ 
·7~º/o.; 

E 
. 

1 
argo 

Gasohna de baJo 4c1ano 11 R f d 1 Gasohna de alto octano ~·1sa";. -.·¡ 
y s 

' 

eorma ora • 'ª' 
T lurbos1na y aceite dd ca1e1acc1on ---·,·:_:,, )-.~ H1drodesulfuradora 1 1 

Diesel ado . : .~ .. ~-º(a' -

L 1 

L 

A 

e 
1 

o 
N 

PEMEX 

,. ! 
1 Gasoleo ligero · l H1drodesmtegradora 

¡ 1,. Alqu11ac1ón 
Altjuolado~ 

r.asoleo "esado Gasolina FCC FCC 

~ Coque oe Petroleo 

: Coqu12adora 
1 

Fuente Valero Energy Corporauon, "lehman Brothers Analysl 
Teach In Fundamentals of Ref1mng·, Presentac1on ce 
Enero ·,2, 2006, disponible en htlpllwww valero com 

!tf~!<!«:I 

resas. 
País Mtles de BD 

Exxon Mob1I EUA 6371 

Royal Dutch Shell Holanda I Reino Unido 4267 

Valero Energy Co EUA 3300 

PDVSA Venezuela 3092 

S1nopec China 2865 

BP Reino Urnao 2823 

Total F1 anc1a 2692 

Conoc0Ph1lhps EUA 2633 

Saud1Aramco Arao1a Saudrta 2350 

ChevronTexaco EUA 2212 

Petrobras Brasil 2114 

Petrochma China 2114 

Pemex México 1540 

Nat1onal lranian 011 lran 1474 

Repsol YPF España 1234 

PEMEX 
Fuente Anuario Estaoisuco de Pemex. 2006 La 1n!ormacmn sobre Valero se 

obtuvo ce su repone anual 2005 
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1800 
1600 c---~~~~~~~_,0FCC 

1400 'D-----~º Hidrodesmtegrac1ón 1,__ ___ _J 

1200 O Coq uización 

1000 
800 
600 
400 
200 

o 
o ~ 

-;; ~ 
> 

o 

~ 
o : • 

~ ! 
o e 

~ o 
o • 
e 

o < 
o 

PEMEX Fuente Valern Energy Corpornuon, "Letmnn Srotners Analys.l le&CJ"I In FuOdamemals of 
Ref1nong". Presentacion de Enero 12 2006, dospornble en hnp/lwww valero com, e 
mlormacion de Pemex 

MBD 
VALERD MKTG & SUPPLY CD 465 7 
SHELL DIL CD 239.2 
CHEVRDN CDRP 239 1 
EXXONMDBIL Dll CDRP 215.8 
PHILLIPS PETRD CD 66 3 
MARATHDN ASHLAND PETRO LLC 58.9 
HUNT CRUDE Dll SUPPL Y CD 22 3 
CITGO PETRD CDRP (incluye Lyondell) 21 9 
CDNOCOPHILLIPS CD 21 7 
Otros 21 9 

e 
o 

~ 

% 

34% 

17% 

17% 

16% 

5% 

4°/o 

2% 

2% 

2°/o 

2% 

Importaciones totales 1372 8 1 100% .. ., .. 

;&x---,~~~ PEMl!.Wborado con ba!>e a información de ta EIA sobre 1mponac1ones de crudo en \¡ii!'~ , 1 '.·'~ 
Estados Unidos para los meses de enero febrero y marzo 2006 *":~\;. ,.@,!ti 

' '~Af·I-;'r.\f,'.i,.g;~ 
~~~ 
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MBD % 

CITGO PETRO CORP (incluye Lyondell) 560 1 38°/o 

HOVENSA LLC 288 2 19°/o 

VALERO MKTG & SUPPL Y CO 159 8 11 °/o 

PHILL!PS PETRO CO 133 9 9°/o 

CONOCOPHILLIPS CO 95 5 6°/o 

CHALMETTE REFG LLC 74.2 5°/o 

CHEVRON CORP 49 6 3°/o 

TOTAL PETROCHEM USA INC 30 4 2o/o 

EXXONMOBIL OIL CORP 28 1 2°/o 

OTROS 64 o 4°/o 

IMPORTACIONES TOTALES 1483.B 1 OOo/o 

Elaborado con base a 1nformac1on de la ElA sobre 1mponac1ones de crudo en los 
Estados Unidos para los meses de enero, febrero y marzo 2006 ' 

PEMEX 
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3. Medición de Resultados 

·~~~~~~~~~~~[Dr. Walter Smith Villav1cenc10 

Wjsmithv@aol.com 

wjsmithv@yahoo.com.mx 

1-. -1ngresos-pon1enta'".----

2 Costo de Ventas 

ue Contable 

3 Utilidad Bruta de Operación (1 - 2). 
4 Gastos Generales y de Administración. 
s Otros Ingresos Netos. 
6. EBITDA (3-4+5). 
7. Depreciación y amortizaciones. 
s. EBIT (6-7). 
g Intereses. 
10. Utilidad Antes de Impuestos (8-9). 
11. Impuestos a las Utilidades. 

Utilidad Neta ( 10-11} 
PEMEX 
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:~·~~'.'.¡~J~J,;~1~7~:~;.:~~'~f4it~'~tf~~~~-:~ 
''/:(1~;;"iE~taCli5'~~'dg~REi'sllltados de Pemex f: .:;-;,'",_>:;., >'•"> .. ~,, F,• ;.-.::;_--"~"'·•_;;.,·"-' 

~:>If;:ét(miles ae millones ae pesos) -, . ._ '•·" -~ 

--p< :'.~1;·~~·¡' ,,_ 
\:(i 
~~ 

.~ 'VBñtas 
'; " '~ 

~: ;1§~s 
r· ) f?.,?~to de Ventas 

,/ ru\r-hdad Brula oe Operacion 
·~' _, ,_ 
':}' :GG&A 
-~ ~- ~ 

.:~ 'O-ii'Os Ingresos Netos 
:.-- ·--~ ... 
~~ 'EB\TDA , - :.• 

j ~E?-~frec1ac1on y Amort1zac1on 

' '~~ ~~~i:r 
t'.' ¡Costo de F1nanc1am1ento 
'::;: ,, -~ 
;::-' ~Re"hd1m1ento Antes de 
~ tlñíP.uestos y Derechos 

,E; :1~~uestos y Derechos 
:A' .. , 
~; ~'.~cto Nuevos P Contables 

7- 1Ufüidad Ne1a 

-~.?~~; 

1 2002 

1 481 4 

1 í 14 5 

1 110 ¿ 

1 256 5 

1 32 9 

1 03 

223 9 

1 61 6 

1 162 3 

13 7 

148 6 

179 1 

00 

1 -305 

2003 1 2004 2005 

1 625 4 1 773 6 928 4 

94 1 54 7 20 o 
143 3 185 3 249 ¿ 

388 o 533 6 659 o 
35 1 38 1 49 2 

1 30 11.2 86 

355 9 506 6 618 5 

79 4 1 95 o 110 8 

276 5 411.7 1 507 7 

30 7 7 o 1 -77 

245 8 404 6 515 4 

288 4 419 6 558 3 

2 o -10 5 2 5 

1 -40 6 -25 5 -40 5 

1 

1 

1 

1 

1 

·-Actrvos:-------------

Act1vo comente (activos de corto plazo) 

Propiedades y equipos_ 

- Otros activos. 

• Pasivos 

03/02 1 04/03 

30% 24% 

-18% -42% 

30% 1 29% 

51% 38% 

7% 9°/o 

1 

59% 1 42% 

29% 1 20°/o 

70% 1 49°/o 

65% 65% 

61% 1 46% 

1 

33% -37% 

- Pasivo comente (pasivos de corto plazo, incluyendo la 
deuda a corto plazo) 

• 

l¡,~,~t..,, 

~f;;¡;ft~ill 

- Deuda a largo plazo 

Otros pasivos 

Identidades: 

- Patrimonio = Activos - Pasivos_ 

- Capital= Patrimonio+ Deuda (de corto y largo plazo) 

PEMEX 

05/04 

20% 

-63% 

1 35% 

24º/o 

29°/o 

1 

22% 

17% 

23°/o 

1 

27°/o 

1 33% 

1 

1 5_~.º~-

~f;?~-~~ 
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.-F'{e-ntabilid-ad-. -----

- Utilidad sobre ventas. 

- Utilidad sobre activos. 

- Utilidad sobre capital. 

• Liquidez: Capacidad de la empresa de atender sus 
necesidades de pago en el corto plazo. Se mide 
dividiendo el activo corriente entre el pasivo corriente. 

• Apalancamiento: El grado en que la empresa se 
financia con deuda. 

Deuda a activos totales. 

- Deuda a capital. 

PEMEX 

.-i=n-1a-im:lustria-¡retroteTa-es-cnmún utilizar el retorno 
sobre capital empleado promedio (ROACE por sus 
siglas en inglés), como indicador de rentabilidad. 

• El ROACE (Return on Average Capital Employed) se 
calcula dividiendo la utilidad neta más intereses, 
entre el promedio de capital al inicio y al fin del 
periodo. 

• El capital empleado se define como la parte de los 
activos financiados con deuda o participación 
acc1onana. 

• El capital promedio empleado es la suma del capital 
al inicio del periodo y el capital al final del periodo 

p~/;/é\r 2. 
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- --

Utilidad Neta 
1 

25 311 

Costo Financiero 
1 

o 602 

Utilidad mas intereses 25 913 

Capital empleado al cierre del año 99.815 

Capital empleado al 1n1c10 del año 102 917 

Capital empleado promedio 101 366 

ROA CE 
1 

25.66 % 

Fueme· Royal Dulch Shell, 4th Ouaner and Full Year F1nanc1al Results, 2005 

PEMEX 

)>2\'[<;'f"f\'• 1 
~".2}.lCQ'ri laJnformacióo_cta.lalabla.adjunta...hacer---1Jn_anál1s1s de la l1qu1dez, solvencia y 
• '~'V',t-~ ¡;:,:.·:-· • rentabilidad (ROACE) de las empresas Comparar y comentar 
li:: 

RO Shell05 RDShell04 BP05 BP04 

Activo comente 97 9 62 o 
1 

75.3 614 

Propiedades y Equipos 87 6 87 9 85 9 931 

Total activos 219 5 187 4 206.9 194 6 

Pasivo comente 85 o 54 9 
1 

71.5 
1 

63 1 

Deuda de Corto Plazo 53 
1 

5-7 89 
1 

10 2 

Deuda de Largo Plazo 7 6 89 10 2 
1 

12 9 

Total Pasivos 121 6 
1 

96 1 126 l 
1 

116 4 

EBIT "7 321 327 
1 

257 

U\1hdad Neta 25 3 
1 

185 22 3 171 

Ventas 379 249 5 

Costo Financiero o 1 
1 

04 08 08 

Fuente Reportes anuales de las empresas. en miles de rrnllones de dolares 
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;¿;~~~~ii~)'1~'~;2J:,i~;]~}·~~ 
(~,~(:'Éiefcfcro"'~ife1as-e-(contnl-
,_;;;;-' º'·'..\ / 

(~;~·con la.1nfoanaclón.deJaJablaadJuoía_baceLun.anál1sis de \a liquidez, solvencia y 
'.~!·~~~~ rentabilidad (ROACE) de !as empresas. Comparar y comentar 

~i1 :~ Aot<'O oomecte M::OS M::04 v:::o V~:m I Pe~::º' l Pe:e:O< 
z:'c.~V,.;.i;Prop1edadesyequ1pos 137 118 179 10,3 602 576 

~~ ~: p~:'.::::~::~" ',',º ':,' ','; ',',' ',º:,· 
}_.f.;J¡ k::r1 Deuda de Corto Plazo O 1 O_O o O O O 3 3 

~~~~! f~,0¿ Deuda de Largo Plazo 3 7 4 1 6 7 5 o 46 s 

~~~j~J,·~ Patrimonio 111 108 155 7.8 19 

44 ~ 

15 9 

3 2 

16 

~~~l;';cé---~~u1~.,.~:-:~':~,~,,~~~¡-~~:~:~-t~--::~~:~-t~~:~:~-¡---,-~.
0

~s~t--'~:~;~t---:~~::----I 

~~~'.c"-~~c_0_,_,:_:_:_t:_:'_"_"~~-'-~-:_'_;~--'-~~º-'~--'-~'-:_:~~~º-'~~-'-:_;~~ os 

il~> PEMEX Foeme R'PM"'""''"'"'"mpcem ecm1le>dem111oc"dodoi.1., • 

ortantes 

•Tasa ae reemplazo oe reservas: 

Adiciones a las reservas entre producción 
en el año, en barriles equivalentes de 
petróleo. 

• Margen de refinación: 

Diferencia entre el precio al que se venden 
los productos y lo que se paga por la 

. ". , materia prima utilizada. 
:!l~)0A:~it 

~~f~1i 
~%~~¡) PEMEX 
~',,,:~--

t~~~;~:;~ 
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10 

8 

6 

4 

2 

o 
2004 

PEMEX 

2005 

O Vale ro 

DBP 

O ChevronTexaco 

O ExxonMobil 
El Pemex 
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,>,- :7~~G :~:'.:)~_,,:_;',~~~:-i·i:,\~0¡{~:: ;~' ·:-·,:,:~ 

X~~"§,;f1JJW.9ii:9~?:1R,9f:.Segmento de Negocio (miles 
~ :;:¿"::fü e"'mi1 tBhºes~de-dóta res¡--

:~~~ 

G~~~1°it 
~~-'¿0~5:;1-.:; 

1 

BP 
1 Chevrnc 1 fooo RO Shell Pemex 

(EBIT) (Ut11idad Neta) (Utilidad Neia) (Utilidad (Utilidad de 
Ajustada) Ooerac1on) 

EyP 25 5 12 8 24 3 

1 

14.2 49.3 

Refinación 1 68 2.8 

1 

8 

1 

75 

1 

-3.4 

Quim1cos 

1 

o 3 

1 

39 

1 

1 

1 

-O 8 

Otros 

1 

-1 2 -O 7 

1 

1 

-1 4 

1 

22 

1 

PEMEX 

.-ra-tJtiliaact-i=conómica-sectefirre como ingresos por 
ventas menos costos .... de oportunidad. · 

• Para reflejar la utilidad económica será necesario, 
primero, quitar el maquillaje contable de los estados 
de resultados. 

• Y, lo más importante, se debe esf1mar el costo de 
oportunidad del capital invertido en la empresa. 

• Si se especificara este costo y lo restáramos de la 
utilidad neta (ajustada), obtendríamos la utilidad 
económica. 

PEMEX 
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·-EVA®-(Economic-Vatae-Added) es un método 
(registrado) para calcular la utilidad económica. 

• EVA®= NOPAT (Net Operating Profits After Taxes) -
Costo de Oportunidad del Capital. 

• NOPAT =Utilidad Neta (ajustada para mejor reflejar 
los resultados de la'empresa) +Intereses. 

• Costo de Oportunidad del Capital, lo que dejan de 
ganar los inversionistas por mantener su capital en la 
empresa. 

PEMEX 

t"=.~;w .... ";'~;:;-,,"~ .""~·;;;t.;l,i;:,'§,;i <t~ ;i,i~";E'\~.fJ:;;"":;;iif'\~lJ@~~Y.t;~{f'!'";»S: -,¡·::-;""·,-~~» 
~Jil~t§!t~~j~~P,.~,ÍJ!![t\ill,\aª~~~,q~Ji':~.~.!lt!f¡¡¡[f~;:~~;~' 
K = Capital = Deuda + Patrimonio. 

W = Costo Promedio Ponderado del Capital 

• R = Tasa de interés aplicable a la deuda de la empresa 

• L = Proporción del capital financiado con deuda 

• t = Tasa de impuesto a la renta 

• E = Costo de financiamiento por aportaciones de capital 

PEMEX 
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-Con-la-s1gwent~nformación-para-r-~--------~ 
el2005 

• NOPAT= 150 MMM$ 
• Tasa de interés aplicable a la 

deuda de la empresa ( R) = 
dos puntos porcentuales sobre 
la tasa de Cetes (anual) 

• Tasa libre de nesgo (F) = 10% 
(tasa anual de CETES) 

• Tasa de Impuesto= 35% 
• Costo de f1nanc1am1ento por 

aportaciones de capital (E) = 
12°/o 

• Estimar la ut1l1dad económica 
de la empresa 

Activo 
Circulante 

Planta y 
Equipo 

Otros Activos 

Deuda Corto 
Plazo 

Deuda Largo 
Plazo 

Pasivo Total 

Patrimonio 

PEMEX 
Nota Aunque parte de la mforrnac1on corresponde a Pemex, esle 

ejeracio no pretende de manera alguna estimar la u11hdad 
econom1ca de esta empresa 

2005 
(MMM$) 

320 

650 

109 

36 

502 

1058 

21 

NOPAT 150 
1 

R 12.0% 

Patrimonio 21 L 96.2% 

Deuda 538 t 35% 

CAPITAL 559 
1 

F 1 10°/o 

ACTIVO 1079 E 12% 
TOTAL 

Utilidad 105 w 8% 
Económica 
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Fundamentos de Ofeljia y Demanda 

Dr. Walter Smith Villav1cenc10 

Wjsmithv@aol.com 

wjsm1thv@yahoo.com mx 

o--l:as-unidades-ecetnómicas-pueeen-divid1rse en dos grandes 
grupos: 
- Compradores. 1nd1v1duos, empresas o instituciones que 

compran bienes o servicios 
- Vendedores. empresas o 1nstituc1ones que venden bienes y 

servicios, 1nd1v1duos que ofrecen servicios laborales 
propietarios de recursos que los rentan o venden. 

• Un mercado es el conjunto de compradores y vendedores que 
interactúan para intercambiar bienes y serv1c1os, de acuerdo a 
reglas formales o informales que facilitan la transacción 

• A través del mercado se determinan precios y volúmenes 
intercambiados, y los precios son variables clave en las 
dec1s1ones de los agentes económicos. 

• La casi totalidad de las economías en el mundo se basan de 
alguna manera en el funcionamiento de los mercados. 

PEMEX 
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Monopo!to. 
- Un solo vendedor 

- Existen barreras a la entrada, naturales o artificiales 
- Máxima capacidad de 1nfluenc1a sobre precros por parte del vendedor 

14:'~\i';f( dentro de las estructuras posibles de mercado 
¡., • Oligopolio 

l ~~~!li -Pocas empresas y barreras a la entrada 
- La característica fundamental es que existe interdependencia entre 

las decisiones de los participantes Las estrategias deben tener en 
cuenta las acciones probables o reacciones posibles del competidor 

PEMEX 

o-lndica-ta-cantidad·del·b1en-qu"1os---• 
compradores quisieran comprar a p 
distintos precios O el precio 
máximo que están dispuestos a 
pagar por cantidades alternativas 
del bien. 

• Se ilustra como una curva de 
pendiente negatrva porque un 
aumento del precio: 

- D1sm1nuye el poder adquisitivo 
del comprador (efecto renta) 

- 1 ncent1va la sust1tucrón por otro 
bien o serv1c10 más barato que 
satisfaga la misma necesidad 
(efecto sustitución). 

PEMEX 
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• Refleja el comportamiento 
de las empresas. 

• Nos dice cuánto estarian 
dispuestas a producir por 
cada precio posible 

• La pendiente positiva se 
explica por que un mayor 
precio aumenta la 
rentabilidad de producción 
adicional e incrementa la 
utilidad o benef1c1os totales 
de la empresa 

·Y el precio se determina cuando se 
igualan las intenciones de compra y 
las intenciones de venta, donde la 
oferta y la demanda se cruzan 
(precio de equilibrio). 
·S1 el precio fuera mayor, los 
ofertantes quisieran vender más de 
lo que los compradores quieren 
comprar, se acumulan rnventanos y 
baian los precios. 
·S1 el precio fuera menor, los 
compradores qu1s1eran comprar más 
de lo que los ofertantes están 
dispuestos a vender, se 
desacumulan inventarios y suben los 
precios 
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• Innovaciones. 

• Factores demogr<if1cos' 

- Crecimiento de la población 

- Cambios en la estructura demograf1ca 

- Olas generacionales. 

- Migración, crecimiento urbano. etc 

Cambios en factores diferentes al precio 
significan desplazamientos de la curva de 

demanda. 
PEMEX 

• Precios y disponibilidad de insumos 

• Costos de producción y financiamiento. 

• Innovaciones tecnológicas. 

• Incertidumbre. 

• Factores climáticos. 

• Expectativas. 

• Tiempo disponible para adecuar factores de 
producción. Mientras más corto el plazo, menor 
es la capacidad de respuesta. 

Cambios en factores diferentes al precio 
significan desplazamientos de la curva de 

oferta. 
PEMEX 

4 



i~~W,~~;~~{~5i~~fz~V~~ffi 
r&:iP¡~~'l;~Eliscufá\~~señiileicon una "X" lo que sucede con la función de 
~-.~f®~Jj;Offüa!.~e~SU1nTa:.en-1os-El.jA--;-ante:_diferentes eventos 

~~I~ ~!~::.~:~:-- ~:~~~~~ ~·,. ~,~;~~: ~·,. 
~-~,:"~ ~A,umenta el precio del petróleo 
~;;~t:\!Jc';~:;----------------+---------+--------+--------i 
~;·.,..~~¡e r~umenta el precio de la gasolina 
Ji;"~-~~ Ir,~ 
<;,;\~>:itb,~.--------------+--------+--------+--------1 
i!l~lf:í ·l;luracan Katnna 

);:'.>.~fj '.se introduce una nueva tecnología que 
;i~('j ;permite reducir costos de 
t:r"J."'~ ;procesamiento 
~e~:f-":---------------+---------+--------+--------j 
~f;i.;,·! ~~,e interrumpe abastec1m1ento por fallas 
;f~~J'.: ij"n el sistema de duetos 
e' ¡:..;-t _, 
~e~~ ;~eglamentac1ón ambiental más estncta 
~,;~ ~í'T.n cuanto a azufre y cancerígenos en 
;,~~ ~l.~s gasolinas 

¡~.._;r!I ~~uelga en Venezuela 
«.,,, .. ~c~~·---------------+-------+-------+--------4 
'.;J1e;: ~Expectativas de baJa en los precios del 
""~-,.., ..,_, 
~~J. J ~p,¡tróleo. 
'"!li:"' 
~íi!'~ PEMEX 

,~~~~!Z1'; 

,l~i1lt!~];~~ 
Eliscuta\y1.señaletcon una "X" lo que sucede con la función de 
'i:femalll.ia"'ií'lrg~~crttna-en-los-EUA;-ante diferentes eventos 

rse introduce un nuevo 
Ccombustible a precios 
[Competitivos 

iBaja el precio de la gasolina 
' 
tün accidente reduce la 
;~isponib1ildad de gasolina 

ii.a población se hace más v1e1a 
i; 

!'se introducen vehículos h1bridos 
. " ~f 

PEMEX 

Mov1m1ento a lo 
largo de ta curva 
de demanda 

La demanda 
se desplaza a 
la derecha 

La demanda se 
desplaza a !a 
1zqu1erda 

5 



PEMEX 

PEMEX 

PO 

P1 

o 

/ 
00 01 Q 

La oferta se desplaza a la derecha 

En un 1n1c10, a los precios ongmales (PO), se 
acumulan stocks, lo que induce una ba¡a en los 
precios 
En el mercado se observa que la baja en los 
precios coincide con un aumento en el volumen 
1ntercamb1ado. 

PO 

P1 

una-baja-en-los-¡necios? 

o 
01 ºº 

La demanda se desplaza a la izquierda 

A Jos precios 1mc1ales se acumulan 
1nventanos, y ba¡an los precios. 

El volumen 1ntercamb1ado disminuye 
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;:_t_~} 
~?-•lt 

·? ¿. 

e"detérminan-los-Precios en un Monopolio? 
; 

.-s-res-arrmorrapolro-privado;-rra-regulado, el monopolista ruará el 
precio que max1m1ce sus utilidades 

• La diferencia entre precio y costos (marginales) mide el poder 
monopólico de la empresa 

Si es un mcinopol10 estatal o regulado, el precio lo determina 
alguna comisión o entidad pública, en función de algunos de los 
siguientes factores· 

Asegurar una ganancia "justa". 

- Objetivos superiores de política pública (control inflacionario. 
política tributaria, ventajas competitivas, apoyo a la economia 
popular, etc) 

- Precios internacionales 
- ??? 

PEMEX 
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~1~~,;fl~~~ii~~~~~~1 
);;:f::t,~:;¡'.:&'19eterYniria'Cion'de-Precios-en-un Oligopolio 

.-srno-ex1ste-accrerdo;-las-empresas-definirán sus estrategias de 
mercado teniendo como objetivo max1m'1zar sus ganancias, pero 
esta vez deberán tener en cuenta escenarios posibles de reacción 
de sus competidores y las particularidades de la demanda. 

• S1 se ponen de acuerdo para controlar el mercado (forman un 

~.~.~.¡~.f.~.' cartel), actuarán en conJLmto como s1 fueran un monopolio 
_, • El cartel puede no involucrar al total de productores y su poder 

.:; ·~ monopólico dependerá del grado de control que tengan sobre la 
;.~ oferta. En este caso, el cartel analiza el mercado, las 

capacidades de los competidores, y determina cuotas de 
producción de acuerdo a objetivos de precio. 

• El problema de un cartel es que existe el 1ncent1vo a nivel 
individual de "violar" las reglas definidas en colectivo 

PEMEX 

.--Forrrrada·en-Sept1embre-N-de-1'%0;-los miembros originales 
fueron Irán, Iraq, Kuwait, Arabia Saudita y Venezuela. 

• Cualquier país con un volumen s1gn1ficat1vo de exportación puede 
ser miembro de la OPEP, s1 es aceptado por% de los miembros 
completos 

• Actualmente existen 11 miembros: Argelia, Indonesia, Irán, lrak, 
Kuwait, Libia, Nigeria, Qatar, Arabia Saudita, Emiratos Árabes, 
Venezuela 

• Los miembros de la OPEP representan el 70% de las reservas, 
40% de la producción y 55% del comercio de petróleo. 

PEMEX 
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•-l::a-8ooferene1a-de-la-8PEP;-es-la-atJtondad máxima de la 
organización y se reune dos veces al año (marzo y septiembre) 

• Existe una Junta de Gobernadores, compuesta por miembros 
designados por los países miembros, aceptados por la 
Conferencia Esta junta administra la organ1zac1ón e implementa 
los acuerdos tomados por la Conferencia 

• La Com1s1ón Económica de la Junta, es un cuerpo espec1al1zado 
con el encargo de analizar y promover la estabilidad del mercado 
petrolero. 

• Otros organismos son el Comité de Mon1toreo (de cuotas y 
exportaciones) y el Secretariado, que lleva las funciones 
ejecutivas de la organización 

PEMEX 
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5. Mercado Internacional del Petróleo 
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Antecedentes y Características 
Generales del Mercado 

1 



~f r::s f,:~filt~?f:ªl:~~~~~~j?~,~~~ ~l,;;¡/ ·: ri~ 
/ 'S~siSJét~·:,r.i:el:fuanas 

Hasta antes de la segunda guerra, Estados Unidos era 
el-prndt1eler-y-exportador-más-importante de petróleo. 
Para 1940, más del 60% del petróleo mundial provenía 
de los Estados 

México llegó a ser un productor importante en la década 
de los 20. De hecho, en 1921, su producción alcanzó 
los 530 MBD Después, el colapso. De representar el 
23% de la producción mundial total, la participación de 
México disminuye a 3% en 1930. 
Sí bien dentro de los Estados Unidos el mercado podía 
clasificarse de competitivo, a nivel internacional las 
economías de escala y las ventajas de una estructura 
vertical favorecieron el dominio de un puñado de 
empresas, la mayor parte nacidas del rompimiento de la 
Standard Oil de Rockefeller. 

PEMEX 

Negociación por la Renta Petrolera , 
. A partir ae la segunaa guerra mundial, se da un proceso 

intenso de negociación entre gobiernos y empresas 
teniendo como centro la renta petrolera, que da origen a 
la OPEP en 1960. 

•; En esos años, la mayor parte del comercio reflejaba 
i principalmente transacciones intra-fJrma. Los precios 

;! servían de referencia para negociar impuestos con los 
gobiernos donde operaban las grandes multinacionales 
petroleras. 

• A partir de 1973, aunque existían ya antecedentes 
~¡ (México en 1938 e Irán en 1951 ), se inicia un periodo 

;•,, rl importante de nacionalizaciones que ~ambia 
;·2 . :1, drast1camente la estructura y caracter1st1cas del mercado. 
~~(;$? t~'i-~·, 
!¡r,:j::'}"t> PEMEX tj,.; ;-:.ri- . 
e~.;¡,,}".{¡) 
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Qatar Petroleum O atar 
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Mayormente empresas 
estatales (excepto Lukorl) 

Las empresas más activas 
pertenecen en general a 
paises miembros de la 
OPEP, excepto Rusia y 
México 

Estas empresas 
representan más del 50% 
de la producción, 75% de 
las reservas y 80% de las 
exportaciones. 
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'crudos Marcadores 

A pesar de la variedad de cruaos que se-ofrecen en el mercado, 
solamente algunos de ellos sirven de referencia para la f1Jac1ón de 
precios, ya sea sobre la base de d1ferenc1ales respecto a un crudo 
especifico o mediante fórmulas que integran una canasta de crudos 

Los crudos marcadores cuentan con una infraestructura de , 
transporte, almacenamiento y servicios, as1co 1110 facilidades de 

l:S·•''~'í\~ 1nfor111ac1ón, regulaciones y modalidades de contratos, que permiten 
que el comercio se realice con efic1enc1a y certidumbre 

IM'''-"'• 

Además se negocian bajo modalidades de entrega fis1ca (spot), 
contratos adelantados, futuros y otros derivados, que facilitan la 
adm1n1strac1ón de riesgos. 

Ejemplos de crudos marcadores: el West Texas lntermediate (WTI), 
que se negocia en Nueva York. el Brent que se negocia en Londres y 
el Dubai que se negocia en Singapur_ 

PEMEX 

En general, exisfe una alta correlación entre los precios 
de los diversos tipos de petróleo, lo que refleja una alta 
elasticidad de sustitución_ 

Los precios de Jos diversos tipos de petróleo evolucionan 
de manera muy similar, con coincidencia en Jos periodos 
de alza o baja en las cotizaciones, así como picos y 
valles, tanto para series anuales, mensuales o dianas. 

Sin embargo la correlación no es perfecta, lo que indica 
también la presencia de factores específicos como 
condiciones locales, costos de transporte o demanda 
relativa_ 

~~ ""~ t!~~-] 
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precio del petróleo sigue rompiendo barreras 
35-,----------------------, 

1 

75 1 

1 

'~w_rif_ _ _____ _ ___ _ 
s5 --

1

-------

55 

45 

35 

25 

15 
N 
9 
o 

üi 

N 
o 

i 
" 

N N M 

9 9 9 
3 ü ~ 
~ o üi 

M M M "' "' o 5: 9 o o 
¿ 

ü • i .o = 
" ~ o üi " 

~ "' "' "' "' 9 9 9 o 9 
ü o ¿ 

3 .o; .o 
o üi " ~ 

Precios nominales por barril 
pifüiE¡¡ve Bank of St Lou1s. 

Promedios mensuales Fuente· 

' -- Prom<id10 -M1n1mo - Ma,1mo i 

Pmax 

1998 17 9 

1999 28 o 
2000 37.2 

2001 32 2 

2002 32.7 

2003 38 o 
2004 56 4 

2005 69 9 

2006 76 7 

Precios mínimos y máximos del petróleo 

PEMEX 
Elaborado con base en mformac1ón de la EIA Precio en el 

2006 es el promedio hasta Jumo 

"' 9 
ü 
o 

"' "' "' 9 o 9 
o ¿ 

3 ,¡¡ .o 

" ~ 

Pmin Rango 

10 8 7 1 

11 4 16 6 

23 9 13 3 

17 5 14 7 

18.0 14 7 

25 3 12 7 

32 5 23.9 

42 2 27 7 

57 6 19 1 
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1 ;(',e:'.'''' 
Que lo hace impredecible para los:especialistas 

PEMEX 

PEMEX 

,§1 * "'. ,,. 
-l,JP *' ,o ~· if ,~ .J>º 
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Pronósticos del precio del petróleo por diversas 
agencias para el 2005 en el 2004 

Fuente Klaus Rehaab, 
hllp /lwww 1ea org/textbase/speech/2004fkr_oman pdf 

71 
69 
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61 
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57 
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" '? o o o 
• ~ ~ i; >. 
o • • • w u. " "' " 

I •Futuros O Spot 1 

Comparación entre precios de futuro para meses selecc1onados, 
tomados e\ 15 de d1c1embre del 2005 y los correspondientes precios 
spot, promedios mensuales 
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~i_jf'~¡;,p:eis:e9Uifula~t~naencia,_eLprncio_ael petróleo poaría 
\l¡,;:;¡~¿ superar los 80 aólares por barril p~ra enero 2008. 
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·- ~~~ Ambas series en precios nominales por barril Fuente 
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PEMEX 
Bank of St Lou1s 
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1Los especialistas son más cautos.¡ 
:2'.Q~ >ll06 2007 

AG $58 00 S60 00 $62 00 

Calyon 1 61 1 63 N.A 

Cer1 71 75 1 73 81 NA 

CGES. 59.2 56 2 NA 

Ocutsche Bank G5 60 '5 

EIA 66 64 98 1 60 63 

Enerpy 58 56 NA 

Lehman Brothers 55 1 55 50 

Purvin & Gertz 65 15 1 64 5 58 3 

Raymond James 54 1 59 25 62 

RIE 60 13 1 59 72 538 

Seer 41 67 41 73 27 54 

Promedio 59 58 59 5 1 52 38 

Máximo 71 75 73 81 62 

PEM 1
•• 

M1rnmo 1 41 67 1 41 73 27 54 

Pronósticos de Precios del Petroleo, Fuente PIW, February 13, 2006 

~~~0\:~ 
~"'~l 

eE:_aacfSI"~on_más_op_timistas que los 
especialistas. 

PEMEX 

2006106 2007101 2008101 

O 05-May 

5'117-Jul 

Precios en US$ por Barril de Contratos Para Entrega en 
Meses Seleccionados, Nymex, 5 de Mayo del 2006 y 17 de 
Julio 2006 
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del WTI, lo que 
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Factores de Demanda 
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PEMEX Crec1m1ento Económrco de China 
Fuente FMI, World Economrc Report, Sep 2005 
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-~~~1;1~fti~ 
ua'.. aJfie_Cl:l'oiá\_c_hina_uo_factor clave en la dinámica 

•

7

de crecimiento de la demanda mundial de petróleo. 

Entre el 2002 al 2005, el consumo mundial de crudo pasó 
de 77.3 a 82.5 millones de barriles diarios. 

Esto es 5.2 millones de barriles diarios adicionales. 

De los cuales, 2.1 millones correspondieron a China. 

Y 1.0 millones a los Estados Unidos 

En total China y Estados Unidos representaron en 
conjunto más del 61 % del incremento en la demanda 
mundial. 

PEMEX 

., -~f;"Er~~:~~~:?§:~tt1~~ . 
;:l)~(bnilllí!~S'lel!li'ii-g' undo consumidor mundial de petróleo, sólo 
'"fi'f. 'ft.a ""' .. - ····2:>v. ~,. ...... ~~, 
despueS'.llei<los~lJA~-el-gigante-en-Gamino es nada menos 
que India, el segundo pais más poblado del mundo. 

2005 % Tasa 

' MMBD 2005 05/95 

EUA 20 7 25 Oº/o 1 5°/o 

China 7.0 8.5% 7 2°/o 

Japón 5.4 6.5°/o -0.8°/o 

Rusia 2.8 3 3°/o -O 9°/o 

Alemania 2.6 3.1% -1 1°/o 

India 2.5 3 0°/o 4 5o/o 

Corea del Sur 23 2 8°/o 1 4°/o 

Total Mundial 82.5 50 0°/o 

1 

1 7°/o 

Consumo de Petróleo por Paises Seleccionados 
PEMEX Fuente: BP Statist1cal Review of World Energy, 2006 
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~~i~~~~ti~1~f;t~;;;~~l; 
1 "f¿, ,-,u~=~==~=~~--------

f;.~:~Y!FPoblación, Informe de las Naciones Unidas 
;;~,•i,_';~O , 

;:;1:;;~:;r Se espera que elnúmero aenaoifantes de la Tierra 
i:~_\;x;r, aumente de 6.500 millones en la actualidad a 9. 100 
i};.;§i';i millones en el 2050, y que el incremento ocurra 
¡';*"i~\~;· principalmente en las naciones en vías de desarrollo 
¡;:.<('.¡~: Se espera que la población de los paises industrializados, 
;;¡t,i: en general, cambie poco con respecto a su cifra actual de 
'';< 1.200 millones de habitantes. De hecho, se pronóstica un 

declive para el 2050 en Alemania, Italia, Japón, Rusia y 
otros Estados de la ex Unión Soviética 
En el 2050, el número de habitantes en la India habrá 

;:,~. superado al de China. En ese año, ambas naciones 

~t::~~ ~~~~~=1ntarán alrededor del 50 por ciento de la población 

~~.;.) á<;g~,_ '"Q',• PEMEX ¡;[f{;tlfil\\'sii\ 
'.~.l_J -- ~:~~~':~ ' '' ~ ·"~i"-L1~'.';~.:;%' -~· .. 

>f-l'~- .'l,''~' .. "~· ~ -&T4.'.!~, 'i;:~'"if·~J\ .:· :~t{W}il · 
1\~~1~'.~.~¡j;rj1~$.~~~t~gbservar, además, el incremento 
·:\c'4é:-':•:sigr:\ific.atiY:oYélelkomercio_internacional para 
- satisfacer la demanda mundial de petróleo. 

70°/o 

PEMEX 

Elaborado con base en 1ntormacmn de BP Stat1sl1cal 
Revrew ofWorld Energy, 2005 
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-~~~:_i::+,;;i~~Jf;kffi~5{§f:;~~;l1. . .. 
'w;>Jil.J~~J.~1}[9~~.9.?lo puede mtens1f1carse, en tanto el 

~S:iaf;!'plurti_c.ularfuente_C.hina_eJndia, son altamente 
dependientes de importaciones 

Dependencia de Importaciones de Petróleo 

100 

• 80 
-g 
• 60 ~ 
o 

" 40 • u 
~ 20 

o 
2000 

PEMEX 

2010 

Fuente EIA 

2030 

1 

GJ China 

O India 

Factores que lmpactci.h la Oferta de 
Petróleo 

==""'="""""',...,,,~-=~C'T-~ 
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Fuente. BP Stat1st1cal Rev1ew of World Energy 

PEMEX 

¡ 
1 

""" i 

l!--~1 i3 Mundo r--------------,riH 

!ooPEP 

PEMEX 
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. ' dLas Nuevas Fronteras 
'b---,\:.>::".{:ql 

Qf<~~~l ElrlilarCasp10 (fraC:-RUsla;-Azerüaíjan, l\azajstan, Turkmen1stan, 
_,,.;¡;.., ~,'t 

t~'l'~;¡ Uzbekistan). 32 MMMB de reservas probadas, se estima un potencial 
•· ad1c1onal entre 160 a 180 MMMB. 

Rusia. Actualmente cuenta con 70 MMMB de reservas. Se estima un 
potencial adicional de 180 MMMB. 

Aguas Profundas. Más de 50 MMMB de reservas probadas se 
encuentran en aguas profundas, con un potencial estimado de 115 
MMMB adicionales, de los cuales el 50% se encontrarían en el Golfo 
de México. 

Arct1c National Wildlife Refuge. La más grande región en los EUA 
aun inexplorada con alto potencial productivo 

Petróleo No Convencional (Canadá y Venezuela). 

GTL (Gas to L1quids) y b10-combust1bles 

01scus1on con oase en Robert Sk1nner y Robert Arnott, The 011 Demand and Supply Comext fer 4~¡... 

Secunty el 01! Supoly to the EU from \he GCC Countnes, Oxford lns\1tute ter Energy Stud1es. Ap ,,,, (" .... ~~~! 
PE!:MEOC Kuwait C1ty. Jf,. 1 1 

FACTORES QUE AGREGAN 
INCERTIDUMBRE AL MERCADO 
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~;:t.z:r~~1~;.f.~:tt¿t~;1~·~:~~~~r:~.r~ ~~T~~ 
''fi:rí'.''r;'t:::a::rii"<;>gu~ció"iliOf!f;P ha superado máximos históricos, lo que 
_r~·.1;Ji_,;"~·:difiGU1ta'._SlJ~C----a·pae-i(jad-f>ar:a-reacGionar-a cambios en la demanda 
~-J{~~:!., e introduce mayor incertidumbre al mercado. i ::::: . 
~{1~~~ ::::: ~---{--------'c---------,.,.<----------------ii 

20000 

15000 -

PEMEX Producción de Petróleo de la OPEP (MBD) 

~~f(~i~1-~~fifcf&:~~f~~ZltS~ificativo de petróleo como EUA ve 
i§-fü]¡b_¡f¡~;¡¡d_é1~1áb1emeote_su_pmducción, ante una 

f;'.'::?:Ú insaciable demanda, 

12000 ------~-~~~-~~~~~~~~-~~-

,.._., 
11000 -+-----~-----'.-----------------~ 

'
,/ \ .. /' .. \ ·' \ ,.............. •, 1 0000 -¡-----.-¡-----~-.-.-+--+----~'<_-.------------j 

' 
9000 +---,,,~1----------------·~..._·----------i 

1 

./ ·-._ 
¿ ·-., 

8000 -+-~--------------------~-,-----l 1/ ~··~-. 
7000 -¡¡------------------------~.~ 

6000 -;-..,--,----,-----~------------~-----~-~ g ~ 
~ ~ 

~..;--* .. · 
PEMEX EUA: Producción de Crudo (miles de barriles diarios)~-~~ 

~~:~~~ <(t!~l;i/;:w 
'! .... ~ 
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~:]l:¡¡_;J'!]~i~i?.~~}!Jidice de Capacidad No Utilizada de 
~e-~iñaci.?ií 1pór¡p~ljajo del 5%, lo que hace a la industria 
kpérr-01era~m~á'S.:..V~1iíér-a b le-a-ep ised ios-es pee u la tivos o s h oc ks 
inesperados.. ·1 

25% 

20% 

15% 

10% 

5% 

0% 

PEMEX 

oolllíl 

1 

"' <D 

"' ,... 
o ..... 
en ,... 

íl 

"' o ..... 00 
en "' ,... ,... 

1 
"' o "' o 
00 "' en o 

"' "' "' o ,... ,... ,... N 

D1ferenc1a entre capacidad de refinac1on y consumo como% de 
la capacidad de refinación Fuente BP 

1 

1 

J 
1 

-

íll 
"' o 
o 
N 

1550 ------------

!' 
1 

~. ¿J 
,_,1 

1 i. A • ' 1 

1 \ /\ '· ; 1 

50 :-------.¡-------;:--~ ;'-------j¡' 

-~--~~ ~¡-------~ 
1 
! "y 
1 

\ 

1500 ------------- -- --- -----

1400 
! 
' 1350-, -

!o 

\ 
,..---- ---¡ 

~---0· 
i 

~~~~~~~~---~~~~- ~~~~~~~----~~~~= ================ ================ ================ ================ 
~~~~~~~~~~~~~~~~ ~~~~~~~~~~~~~~~~ 

ºººººººººººººººº ºººººººººººººººº ~~~-~~--~~--~~-- ~~~-~~--~~--~~--

SloCks oe petroleo de la rnmrw1a paises de la OCDE Stoc~s de petróleo ¡¡ubernamenlales, paises Qe la OCD 
(MBD), Fueofr EIA (MBD), Fuente EIA 

PEMEX 
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~i~::i:~;!{i1~:,;~fil~f2Ít~~~~:~ f 
:·''"'.'.•:L:~::!Sól0'pareiiericsegüir,-sin-suerte-alguna, la tendencia en los 
1':,; 'f'L¡,;.j precios del petróleo. 
!~;"~~~:,· __ 4_2_0_0 _________________ _ 

70 

''§f~) 
tl3'
:&.-.n:.: 

PEMEX 

PEMEX 
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6. ·Futuros y Opciori'es 

·~~ 

Dr. Walter Smith Villavicencio 

Wjsmithv@aol.com 

wjsmithv@yahoo.com.mx 

,;~1i 
.. delantados y_ Futuros 

·-ta-rc:ffia-es-n·egoctarh-oyel-pre-cio, volumen, calidad, 
lugar y condiciones de entrega para transacciones a 
realizarse en el futuro. 

• Los contratos adelantados se diseñan a la medida 
para responder a las necesidades de los 
contratantes. No involucran intercambio de efectivo 
sino hasta la fecha de entrega. 

Los futuros son productos estandarizados que se 
compran y venden en mercados organizados. 
Durante la vida del contrato se produce una 
secuencia de pagos parciales que aseguran el 
cumplimiento del mismo. 

PEMEX 
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,:~.rjf~'.~-~,~~::<r1~~ht~~:~~:~¡f;1~ 
;;:;f;lQ_9~P-t0~déiF.-utu ros 

.-compromisos en-firme deñacer o aceptar la entrega 
de mercancia en la cantidad y calidad especificada, 
durante un mes determinado. 
Son contratos con caracterist1cas estandarizadas: 
- Volumen (usualmente mil barriles). 

- Unidades de cotización. 

- Horario de negociación. 

- Fluctuaciones min1mas y máximas permitidas 

Tipo de crudo 

- Fecha de entrega. 

- Último dia que se comercia el contrato antes de obligarse a 
,,,re::¡-;;, ta aceptación o entrega fis1ca 
f ,·'" '-~ 

PEMEX 

~i~ji~ n • ;•; ,i¡~~~~~!r~ • 
~~¡:';'bGaracterístlciiSaelasoolsas de futuros 
'i~;:tf~- •-Se-de130sitan-márgenes~: ---

- Inicial (depósito al inicio del contrato) 

- Manten1m1ento (mínimo para mantenerse en et mercado) 

• La bolsa establece las reglas y garantias para 
participar en los mercados de futuros_ 

• Los contratos son con la bolsa, con lo que se rompe el 
vinculo entre comprador y vendedor 

• Precios y posiciones se establecen diariamente 
(marking to rnarket). 
- Posiciones con ganancia, se acreditan y tas perdidas se 

debitan. tomando como base tas cot1zac1ones de cierre 

- En caso de pérdida, s1 ésta es mayor al limite minimo, se 
solicitan depósitos adicionales 

PEMEX 
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¡~~~t)~~~~~~a~r11 
:~;,::·c;!'Ex1sten Futuros de 
~~''.:~:~ª' 
¡¡¡!~"'"· •-Aeeienes:----------

~;r~J~~f • Índices de precios de bolsas de valores. 
»:..1.r- '. 

~~;~~ 

• Tipos de cambio 

• Tasas de interés 

• Commodities 

• Productos como el petróleo y el gas natural. 

PEMEX 

e-El-más-gramle·mer-eade-de..ftfil:lros del mundo. 

• Se negocian futuros y opciones para: crudo, gasolina, 
aceite de calefacción y gas natural. 

• Se ofrecen opciones sobre diferenciales de precios 
entre crudo y gasolina, crudo y aceite de calefacción y 
diferenciales entre Brent y WTI. 

• Para comprar o vender futuros y opciones el cliente 
debe operar a través de un intermediario (broker) 
autorizado, quien a su vez opera a través de un 
miembro acreditado en la bolsa. 

PEMEX 
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~t}~};ii&~s~~~~\~;~~~~~ 
~:j;5Tna iCaC!ores C:leMercado 

t,~f(~{ •-~:eZt~~~~~l:if=~~~~:i~:p~l~i;c~i~~d~~nes~d~~a ~=~~~d~ 
h,'· 1•• ,1í:J volumen como el interés abierto. 

I~ . ::~~;;~~,:~::~:~;~:,:~€~:~;~:,~z;:;~~~,,~,~: 
• El interés abierto (open interest) representa el número 

total de posiciones abiertas o no compensadas 

• Los contratos abiertos miden el flujo de dinero hacia 
dentro y hacia afuera del mercado, y junto con el 
volumen constituyen los dos parámetros de la liquidez 
del mercado para un contrato de futuros en particular. 

PEMEX 

Lasl H1gh 

Sep 06 74 5 74 92 

Oct 06 75.6 76 

Nov 06 76 5 76 7 

Dec 06 77 77 25 

Jan 07 77 45 77 5 

Feb 07 77 75 77 8 

Mar 07 77 8 78 

Apr 07 1 
ola ola 

May 07 77 33 77 39 

Jun 07 77 77 77 87 

Jul07 ola ola 

Ago 07 ola 
1 

ola 

Low 

73 72 

74.82 

75.6 

76 15 
1 

76.58 
1 

17 7 
1 

77 21 

ola 

77 32 

77 33 

ola 

ola 

~J_!jS..~" 
&s;,-:i.<P:~. 
II!A···¡··r,1;;~ 
~;~~ 4 ' 'J~ 
'r.-'~~~ .. ~w~&.: 
~:S'&l 
---=~ 

Most Recen! Sc!\le Onen lmerest 

74 54 257086 

75 7 96398 

76 49 42637 

17.06 119645 

77 49 1 40817 

77 79 1 19834 

77 99 19093 

78 11 26063 

78 17 19245 

78 17 1 46552 

78 12 10137 

78 06 

PEMEX ~~~~~~~~~~~~~~~~~ i Fuente NYMEX, 27 de Julio 2006, http //www nymex com j 

8442 ~-
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27/07/2006 
.-4~864~4&i-e0Atrnles-vi§efltes-tl nterés Abierto). 

• Equivalente en barriles de petróleo a 1,065 millones de 
barriles, 13 veces la producción diaria mundial de 
petróleo. 

• Los más negociados son los primeros dos meses, con 
alrededor del 40% de los contratos abiertos. 

Se negocian también de manera intensa los contratos 
correspondientes a los meses de diciembre y junio. 

• El precio promedio de los contratos es de 74.6 dólares 
por barril. 

• Para un valor total de 79.4 mil millones de dólares para 
~!titl)L¡i los contratos vigentes. 

~yfa~ PEMEX 
~5-
~·rflf..:~~ 

~~a-tabla..adjw:ita-Se-muestraíl- J?.re_c¡os Wr1 Precio Precio (2)-

los precios del WTI para Spot Jun 06 (1) 

contratos a Junio 2006 y los 
(1) (2) 

precios spot en diferentes Sep 15, 2005 64 64 65 18 o 54 

fechas Oct 25, 2005 62 83 61 09 -1 74 

¿Debe ser la diferencia entre 
Die 15, 2005 60 01 62 81 28 

futuros y spot siempre 
pos1t1va? ¿negativa? ¿qué Ene 31, 2006 67.86 69 70 1 84 

dice la evidencia? ¿por qué? 
Feb 22, 2006 59 03 63 11 4 08 

2 ¿.Existe alguna relación en 
cuanto a la tendencia en los May 5, 2006 1 70.09 69.94 -O 15 

mov1m1entos de ambos May 16, 2006 69 40 69 53 o í 3 
precios? 

¿Qué observa de especial el 
May 19, 2006 68 44 68.53 o 09 

3 

22 de Mayo y por qué? May 22, 2006 1 69 23 

PEMEX 
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Futuros 
•-F-tt-;--T+,--Pfeeie-ee-ft1füF0S-eA-el momento "t" para 

entrega en el mes 'T'. 

• S (t): Precio spot del subyacente en "t" 

• Base (t) = F (t, T) - S (t). 

• La base puede ser positiva o negativa en diversos 
momentos del tiempo, pero en el momento "T", 
fecha de último día de negociación, debe ser igual 
a cero. 

• De ahí que sea indiferente exigir o no la entrega o 
aceptación física del producto. 

PEMEX 

s~-------------------~ ¡ CONTANGO Los precios de los futuros son más 1 

4 l altos que los precios de contado __ 

3 

2 

En la fecha de 
entrega la base 
es cero 

t--';_.---f---------'<:-7==;==--- Tiempo 

PEMEX 

:g :g 
g g 
<D- "' 

Evoluc1on de la base para contratos a Ju1110 2006 
Elaborado con base a información de Nymex, penados 
selecc1onados 
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~;1i~~t'~~l~t~1;{tit~i: 
;:~:1,l'."LosFuturos SonünaApuesta, 
~ ' ""' >'\ 

'if":lh~ • Se apuesta a la dirección de precios. 
"',,,,.,,...::, 

~~F;;;;j • Si compra futuros (toma una posición larga) 

~~z~i; • Sube P, entonces gana . 
•. ,,,,,:,M:,fj 

• Baja P, entonces pierde. 

• Si vende futuros (toma una posición corta): 

• Sube P, entonces pierde. 

• Baja P, entonces gana. 

i""'" ~In., L------------------------~ 

~{ii) PEMEX 

~?:i.'~ 

··~ ':'~~r~i 
:,:~1;~.,c.:·as OOCiones SonünSeguro 
¡¡,,_;;;. ... ;r~1;-;:;;i\ • . . • / 
·$f;~¡i~:1 •-Gle~echG-mas-RG-la-GGilgac1GR-de comprar o vender 
• • f~'•' durante o al final de un periodo determinado, 

volúmenes y calidad especificados de un bien a un 
precio determinado o precio de ejercicio. 

• Pueden tener como subyacente contratos spot o 
futuros. 

• Se denominan "Calls" si es una opción de compra o 
"Puts" si es una opción de venta. 

• Pueden ser de tipo Americana, si puede ejercerse 
en cualquier momento, o Europea, si sólo se puede 
ejercer al final del plazo de validez de la opción. 

• A cambio de los derechos que adquiere. el 
comprador de una opción paga una prima 

PEMEX 
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Comprador 

Tiene el derecho mas no la obl1gac1on de 
comprar a un precio y hasta una fecha 
predeterminados 

Expectativas Alza de Precios 

c1ones 

Vendedor (wnter) 

Asegura al comprador y adquiere la 
obllgac1ón de vender al precio 
especificado cuando asilo requ1er a el 
comprador ' 

Expectativas Precios estables o a la 
ba1a 

Pul 

Comprador 

Tiene el derecho más no la obligac1on 
de vender a un precio y hasta una fecha 
predeterminados 

Expectatrvas Baja en los precios 

PEMEX 

1 Vendedor (wnter) 

Asegura al comprador y adquiere ta 
obl1gac1ón de comprar al precio 
espec1f1cado cuando asílo requ1er a el 
comprador 

•-12-reGiG-tlel-subyaGeRte.;.-A-meciidá que aumenta el 
precio del subyacente, se incrementa el precio de 
la opción si es una "call", o disminuye si es una 
"put'). 

• Precio de ejercicio. Relación inversa si es una call, 
directa si es una put. 

• Volatilidad: Se mide con la desviación estándar de 
los precios del subyacente. Mientras más alta, 
mayor la incertidumbre, mayor también la prima de 
la opción. 

• Plazo al vencimiento: Mientras mayor es el periodo 
durante el cual se puede ejercer o no una opción, 
mayor es su precio. 

PEMEX 
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~r~~}~i:~i;;~~t~~~-~i:~t}ti 
~;,~1,~,:'iE fercici o en Cl~a-,-s_e ____ _ 

-l:a-tabla-1-muestra-1a-d1stnbuG1óR-de-
probabil1dades que sus expertos asocian a los 
precios del crudo WTI a d1c1embre del 2006 
¿Cual sena el valor al vencimiento de 
opciones put europeas con precios de 
ejercicio de 40,50,60,70 y 80 dólares, 
respectivamente? ¿Cuanto estaria dispuesto 
a pagar por ellas? é Cual es la volat1l1dad 
asociada? 

Tabla "1 

40 

50 

60 

70 

80 

Tabla 2 

30 

40 

1o15 

102 

103 

102 

1 o 15 

1o05 

o 1 
'º Suponga una distribución de probabilidades 

como en la tabla 2, ¿Cual es el perfil de 
ganancias y pérdidas de las opciones ahora? 
(,Cuanto estaria dispuesto a pagar por ellas,? 
¿Cual es la volat1l1dad asociada? 

50 

60 

70 

80 

o 2 

lo3 
o 15 

o 1 

• Compare y comente. 

t~~j, PEMEX 

90 o 05 -- ~-~ .. 

~:l .. --
;,,;'.;ifa!¡¿\f; 'Y 

c1ones 
•-ARte~de-su-veRc1miente,parn-cúalqu1er precio de 

ejercicio, el precio de las opciones nunca es menor o 
igual a cero, aún cuando su valor intrínseco sea nulo. 
Las razones: el valor tiempo de la opción y la 
volatilidad. 

• Por las mismas razones, el precio de las opciones 
siempre es mayor a su valor intrinseco. 

• Existe una relación inversa entre precio de la opción y 
el precio de ejercicio para las opciones call, y una 
relación directa para las opciones pul. 

• Dato curioso: los precios de ejercicio de mayor 
incidencia en cuanto a interés abierto son múltiplos de 
5. 

PEMEX 
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OPCIONES COMO PREDICTORES DEL 
PRECIO DEL PETRÓLEO 

redecir recios? 

- Precio Futuro = Precio Spot + Costos Financieros y 
de Almacenamiento (Cash and Carry)+ 
Compensación por Riesgo. 

• Debemos esperar que en el caso de subyacentes 
como el petróleo, el costo de almacenamiento haga 
que la relación con el precio spot disminuya a medida 
que el plazo es mayor. 

• De cualquier forma, los futuros sólo ofrecen una 
opción de precio, un sólo escenario. 

PEMEX 
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30%__,--------------------. 

10%-
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1 Fuente NYMEX 
. 1 ~5 de Octu~re 2005 : 

25 a 35 35 a 45 45 a 55 55 a 65 65 a 75 75 a 85 Más de 
85 

PEMEX 
Total Interés Abierto 79 770 
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' - "1 
' Fuente NYMEX 
1 5 de Mayo 2006 ! , ______ , 

25 a 35 35 a 45 45 a 55 55 a GS 65a 75 75a85 M3sclc85 

PEMEX 
Total Interés Abierto· 188 779 

1)---------------il~;i<¡f----------; 

!J-----'---,-:----=--c---1~~l'~f----------; ¡ Fuente NYMEX 1

1 

~.E', 
: 15 de Mayo 2006 ~':.1· 1 

1-----====~t\t;lm' -~t<r-----1 
>.é",,~,z 

.,1-----------1,<i"t.---1~,~t·-4~;;~}---')t::t~,,--1 

35 a 45 45 a 55 

'?[~' 
2':i.-i t 

r--+i!':l.ll---11 : 
55 a 65 65 3 75 

Total Interés Abierto. 199 473 
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Total 1 nterés Abierto· 199 4 73 

35%, 
1 
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1 Fuente NYMEX 
l 27 de Julio del 2006 

25%] 

20%11 
15o/af,¡-~~~~~~~~~~~~----j 
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PEMEX Tata! lnteres Abierto· 199 473 q:fi~i~~ 
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7. Mercado del Gas Natural 

Dr Walter Smith Villavicenc10 

Wjsmithv@aol.com 

wjsmithv@yahoo.com.mx 

atufal1~EIÍÍfrÍ~'c:ipe de los Combustibles 

Mezcla de hidrocarburos, principalmente metano, que para su 
distribución y venta es procesado para remover líquidos e 
impurezas y luego ajustado en su composición para lograr un 
valor calorífico de 101 O Btus por pié cúbico. 

Libre de monóxido de carbono y óxidos de nitrógeno; tiene 
menos carbón y más hidrógeno que sus competidores. no 
impone pasivos mult1generacionales, involucra riesgos mucho 
menores de contaminación de playas, océanos, corrientes de 
agua o bosques. 

En muchos paises, ha desplazado al carbón para convertirse, 
después del petróleo en el combustible de mayor importancia. 

1 



: ~~,.~;;:,'.i.J·lf,Z,';:-" '· ,~'·fi•:..:::;·,·-E:..f±i~~;¡..,:,".].~ 

~h~'.'1611:ilostúltiniosiaños, el consumo de gas natural ha 
~;~~,;c:ftcré~·¡~'9fd~:rif_áf{~'fa significativa, tendencia que se 
¡:~~~~±:{Ísperá'h:óliiihui;em los próximos 20 años . 
. -~~~{.:'"--------------------------------

Tasa H1slor1ca 

1 

Tasa Esperada 
2005- 1985 2030·2005 

Petróleo 1 6°/o 1 4o/o 

Gas Natural 2.5°/o 2 4°/o 

Carbón 1 7°/o 1 2 5º/o 

Energia Nuclear 3 1 °/o 1 0°/o 

Otros 1.8°/o 
1 

2 4°/o 

Total Energia 1 9°/o 2 0°/o 

Crecimiento del Consumo de Energía Primaria 
Fuente lnternational Energy Outlook. 2006, Energy lntormat1on Agency, Depanamento de 

Energ1a de los Es!aaos Un1oos Nala En ·otros· se incluye, ademas oe h1droelectnadad, 
fuentes alternas de energia (solar, eóbca) 

PEMEX 

" ~- -~~ '311¡¡ ~r '<i 0_~~ ffl: e ~l 

·a,Clefií'ándá·¡del~seétor eléctrico, y en menor medida 
. ~jf§~i¡'.i2rJl.íJc(í¡'~·frial, serán los principales motores del 
$'recií'filelito~~ikel consumo de gas natural. 

1 • Rcs1dnnc1<1I 

: : "i¡~------_·_-_-__ ·~~~----·-·_-,:~:~::~~~n =1ectne~ r~·-·_--_--_·_···_-_·--------~---- -- --- 1 

L-_•-_T~_,_,LO_Ort_o ____ r, l , • ,.;.-::=.=.::::t 
~- 1 

- i 
' ---¡ 

_ _¡ 

i 
! o -¡--~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~____, 

1990 

PEMEX 

1995 2000 2005 2010 2015 2020 
Proyecciones de Consumo de Gas Natural para Estados Unidos (billones 
de pies cúbicos) Fuente EIA de las Estados Unidos, World Energy 
Report, www e1a doe gav/01af/ieofrnoex html 
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PEM 

2005 2030 Tasa Media 
Anual de 

Crec1m1ento 

América del 27 4 

1 

35 9 

1 

1 .1 
Norte 

Europa 16 6 

1 

27 3 2.0 
Occidental 

Ex USSR 21 1 

1 

34 6 1 2.0 

1 

China e 3.0 

1 

14 2 1 65 
India 

1 

Otros 26 4 61 4 3.0 

Total 

1 

97 1 

1 

173 4 

1 

24 

---
Elaborado con base en mlormac1on de BP y de la EIA 

Miles de millones de pies cub1cos 

Reservas Billones de % 
pies cúbicos 

Federación Rusa 1688 o 26.6°/o 

!ran 943 9 14 9°/o 

Katar 910.1 14.3°/o 

Arabia Saudita 243 6 3 8°/o 

Emiratos 
1 

213 o 
1 3.4°/o 

Producción 

1 

Billones de % 
pies cúbicos 

Federac1on Rusa 21.1 21.7°/o 

Estados Unidos 18 2 18 7°/o 

Canadá 
1 

6.5 
1 6. 7°/o 

Argelia 3 1 1 3 2°/o 

Reino Unido 3.1 3 2°/o 

3 



Empresa Pa1s MMMpcd f 'ló del Total Mundial 

Gazprom Rusra 522 20 2%, 

Exxon Mob1I Estados Unraos 10 1 39% 

Royal Dutch Snell Holanda/Reino Un1ao 8 8 34% 

BP Remo Unido 8 6 33% 

Sonatrach Argelia 7 8 3 0% 

NIOC lran 7 6 29% 

Saudf Arameo Ara~a Saudna 6 9 2 7°/o 

Total Francia 48 1 9°/o 

Pemex Mex1co 4 5 17% 

Chevron Texaco Estados Unidos 4 3 1,7°/o 

Adnoc Ern1ratos Arabes Unrdos 4 2 1.6% 

Petronas Malasia 42 16% 

PDVSA Venezuela 4 o 
PEMEX Pnnc1pales Empresas Productoras de Gas (2003) 

Fuente PEMEX Anuario Estadist1co 2005 

Reservas Proaucc1ón 

Irán 943 9 31 

Noruega 84 9 30 

Indonesia 97 4 2.7 

A Saudita 243 6 24 

Holanda 49 6 22 

Malasia 87 5 21 

Turkmentstan 102 4 21 

Uzbek1stan 65 3 20 

Chrna 83 o 18 

Emiratos 213 o 1 6 

Argentina 17 8 1 6 

Katar 910 1 1 5 

México 14 5 1 4 

Reservas y Producción de Gas Natural en Billones de Pies Cubicas,~'?;~~ 
PEMEX Fuente. BP Stat1st1cal Rev1ew ofWorld Energy, 2006 ~-~"'Jl-1;~~ 

_,.. 'u.i 
"''l'bh~.'~' .. ~~ 
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Sólo se comercia el 25% de la producción mundial 
.• La cercania geografica es un factor determinante del comercio 

El 73% se realiza por dueto 
- Entre paises de Europa (Rusia, Noruega y Holanda como 

exportadores e Italia, Alemania y Francia como principales 
importadores) 

- De Argelia y Libia a Italia, España y Portugal. 
- Entre paises de la América del Norte 

• El 85% del comercio de GNL se dirige hacia Japón, Corea del Sur, 
España, Estados Unidos y Francia, desde Indonesia, Malasia, 
Qatar, Argelia, Australia, Trinidad y Tobago, Nigeria, principalmente 

• Hasta el 2005, solamente 13 países tienen habilitada la 
infraestructura para exportar GNL: Argelia, Estados Unidos, L1b1a, 
Brunei, Emiratos, Indonesia, Malasia, Australia, Katar, Nigeria, 
Trinidad y Tobago, Ornan y recientemente, Egipto. A los que ;ftWt\) s~EIU]iQ3n, Rusia, Noruega y Perú 

f;~~-

J;;:-~;;i<JJJ::'il 

"'.[lj¡~prost, e. , tróleo y del gas parecen seguir una 
eñaenci:t~""óm""ún'i, pero el gas con mayor variabilidad. 

_¡_ 
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8. Aspectos Estratégicos 

Dr. Walter Smith Villavicencio 

Wjsmithv@aol.com 

wjsmithv@yahoo.com.mx 

¡ 
1 

La Industria de la Refinación' a Nivel Mundial 
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" 

EUA Capacidad y Número de Ref1nerias 
Tomaoo de Observat1ons on Petroleum Supply 

PE~al Petroleum Counc1I, 2004 

Pa1s 

1 

20U ''lo del 1 orar 
Mundial 

Estados Unidos 17 3 19 8°10 

China 66 7 5°/o 

Rusia 54 6.2°/o 

Japon 45 5 1°/o 

Corea del Sur 26 3.0°/o 

India 26 3 0°/o 

Alemania 2 3 2.6°/o 

Italia 2 3 2.6°/o 

-•- El número de refinerías se 
redujo a la mitad en los 
últimos 20 años. 

• No se ha construido una 
nueva refinería desde 
mediados de los 70 

• Las inversiones en el sector 
han sido de modern1zac1ón y 
ampliación sobre la misma 
infraestructura física 

• Además de un proceso 
intenso de adquisiciones y 
fusiones de empresas 
Exxon-Mobi!, Conoco-Ph1llips, 
BP-Amoco-Arco, Chevron
Texaco-Unocal, Marathon
Ashland. Valero-Premcor 

--Pais 

1 

2005 o/o del 
Total 

Mundial 

Arabia Saudita 2.1 2 4°/o 

Francia 20 2 3°/o 

Brasil 1 9 2 3°/o 

Canadá 1 9 23% 

Remo Unido 1 8 2 1 °/o 

Irán 1 7 1 9'% 

México 1 5 1 7°/o 

España 1 4 1 6°/o 

Capacidad de Refinación a Nivel Mundial 87 5 Millones de Barriles 01ar 

PEMEX Fuente BP Stat1st1cal Rev1ew ofWorld Energy, 2006 
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35-

30 
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20 

15-

10 

5 

o 
1985 

o América Central y Sudamérica 

I:!! Europa 

O Medio Oriente 

O Asia/Pacifico 

2005 Nueva 
Capacidad 

2025 

Evolución y Perspectivas de la Capacidad Mundial de Refinación 
Miles de Barriles Diarios 

Fuente. Elaborado con base a datos de BP Stat1st!cal Rev1ew of World Energy 
y proyecciones de la EIA de los Estados Unidos 

PEMEX 

La Industria de la Refinación en México 
I 
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·'~1amanca, 245 , 
,, 1 

BD. Abastece la·.. ,1 • 

"'emandade!~ 
r'centro del país , . . ------- .WJL1 

V t: ld, 1 1 0 
Abastece la demanda del norte 
el pa1s 

Minatitlan. rns MBD 

el productor de \ ~: 
• :· .~1>'•1 ,!._-·,.,, .. ,~.MI:> 

Dern:md:i del sur y de la Pen1nsula de 
Yucatán 

ncantes básicos 1,,; -e:;;;. < '"'" ·-~-"' · \ 

Tula, 315 MBD. 
Prinapa\ proveedor de 
la Cd. De México Salina Cruz, 330 MBD. 

Abastece el litoral del Pacifico PEMEX 

100% 

90% 

80% 

10•1. 

60% 

50% 

40% 

30% 

20•1. 

10% 

0% 
o ~ o ~ o ~ o ~ o ~ o ~ 
m o m o m o m o m o m o 
m o m o m o m o m o m o 

N N N N N N 

Cadereyta Madero Minat1tlan Salamanca a ina Tula 

PEMEX Fuente· Manuel Betancour1 G, Esquemas Futuros de ifef~lac1on, Plan de 
Negocios 2004-2012, Xl Foro de A ... ances de la Industria oe la 
Refinación. !MP, 7 de Septiembre del 2005 
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PEMEX 
Fuente Manuel Betancourt G. Esquemas Futuros de Refinaoon, Plan de 

Negocios 2004-2012, XI Foro de Avances de la Industria de la 
Ref1nac1ón, IMP, 7 de Septiembre del 2005 

8 

7.8 

7.6 

7.4 

7.2 

7 

6.8 

6.6 

6.4 

6.2 

~----------------------~ 6.75 

-· 
6.7 

6 65 

6.6 

6.55 

6.35 
_______________________ __,_6.3 

+,..-~--~--~-~~--~--~---~---+ 6.25 

PEMEX 
/--Precio Premium - Precio Magna ) 
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PEMEX 

• Los factores determinantes de la demanda futura 
gasolinas ya han sido activados: el crecimiento 
económico y demográfico. 

• El aumento en el consumo de gasolinas es y será más 
dinámico que el de la economía. 

• El reto inmediato es abastecer las gasolinas que 
demandará una economía y una población que 
requieren más y mejores productos 

• La industria mundial de refinación se ha desarrollado a 
través de cadenas globales de valor que trascienden 
los mercados nacionales. 

Tomaao de Manuel Belancourt, Esquemas Ful uros de Re1maoón 
Plan de Negooos 2004·2012 XI Foro de Avances de la lndustna de la Relmación, IMP 

PEMEX sept,embre 2oos 
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• Limitarse al mercado local y operar en condiciones de 
aislamiento implica una gran vulnerabilidad para 
empresas y países. 

• A medida que se integran los mercados globales, las 
estructuras de las industrias locales y nacionales se 
debilitan. 

• Es necesario abandonar la complacencia asociada a la 
operación monopólica o a la competencia local. 

• Competir en el mercado global constituye un desafio; 
la volatilidad y la incertidumbre abundan en los 
mercados mundiales. 

Tomaoo Oe M8nuel Betancoun, ESQuemas FUI uros de Rel1naaó~ 
Plan oe Nepooos 2004·2012 XI Foro de Avances de la lnoustna Oe la Refmacion, IMP 

PEMEX Sept•embre 2005 

\ 

) 
Petróleo y Economía/Nacional 
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PEMEX 
Evoluc1on Prec10s de la Mezcla Mexicana 

US$ por barril (promedios anuales) 

1992 14.88 

1993 j 13.20 

1994 13 88 

1995 15 70 

1996 18 94 

1997 16 46 

1998 10 17 

1999 15 62 

2000 24.62 

2001 18.57 

2002 21 58 

2003 24.77 

2004 30.93 

2005 42.96 

Emlos'íúltirnos~Siaños el valor de las exportaciones 
""'J!~8'r~l~11~!~} 102 MMM de dólares, 50% más que 
ara el periodo 11'90al~OOO . 

~ N ..., .. "' <D .... w O> o ~ N ..., .. "' O> O> "' O> O> O> "' O> O> o o o o o o 
"' O> O> O> O> O> O> "' O> o o o o o o 

~ ~ N N N N N N 

Exportaciones de Petróleo (miles de millones de dólares) 

PEMEX 
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''il'i'.i!illl'.''*"~'' ""'"' ~~~~"-~~~~~ 
,,,4, . .•• ~)Üi!.~IJ~!,19.;{del petróleo crudo la mercancía de 
ayer 1mportanc1a en el comercio e,xterior de México. 

•-E-xpurtaciones-totales:-21-3-:-7-
- Petroleras: 31.9 (15%) 
- Maquila- 96 8 (45%) 
- No petroleras sin maquila: 85.1 (40%). 

• Principales productos de exportación (40% del total): 
- Petróleo crudo: 28 3 
- Automóviles 13.4 
- Televisores: 10 3 
- Auto-partes: 9.8 
- Maquinas para el procesamiento de datos· 9 2 
- Conductores para electricidad 7 4 
- Vehiculos de carga: 7 1 

PEMEX 
Cifras para el año 2005, en miles de millones de 
dólares de los Estados Unidos. Fuente: lnegi. 

i~I . 
,esel\\T,as de hidrocarburos un activo 
11~"i'fqGeza-ec·on-ómica\del país . 

.---i=J17a1nrecn11ómiC'OLlelasle's<ervas de hid roca rbu ros 
fue superior a los 2000 millones de dólares en el 2005. 

• Esto es, cerca de 3 veces el valor del producto interno 
bruto de México. 

• Más de 25 veces la deuda pública externa. 

• Valor que aumentó en 34% entre 2005 y 2004 

PEMEX 
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Participación de derechos sobre hidrocarburos en los Ingresos 
de! Gobierno Federal (Senes Trimestrales), Fuente INEG! 

1GDerechos1 1 

m Gasolina 1 

-- ~ 
- 1 

1 11 1 J 
11 11 li 1 

I~ 11 
¡ 1 

íl! 1 1~ l ' lb ~ ~ 1 .ll 
' ' ' ' 

Evolución Mensual de Impuestos a la Gasolina y Derechos de 
Extracción (miles de millones de pesos) 
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' 
Régimen Fiscal PEMEX, 2005 

- Derecho ordinario· 52 3% 

- Derecho extraordinarro 25.5% 

- Derecho adicional: 1 1 % 

• Base: Ingresos por ventas de PEP por cada región 
menos costos y gastos, incluyendo inversiones en 
activo fiJO y los costos y gastos efectuados con motivo 
de la exploración y explotación de la región petrolera 
que se trate, sin exceder presupuesto autorizado. 

• Precios no inferiores a precios internacionales para 
gas y petró[eo; mermas, derramas o quema de 
petróleo, se consideran como ventas. 

PEMEX (Ley de Ingresos de la Federación 2005) 
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-s'-Rendimi"ento-s ¡;>etroleros 
.---r~~~~~~~~~ 

• Base: Total de ingresos del ejercicio menos 
deducciones autorizadas, siempre que éstas no 
excedan los ingresos, para cada organismo. 

• Periodo de declaración: Anual, con anticipos 
trimestrales. 

• Pemex y sus organismos subsidiarios pueden 
determinar este impuesto de manera consolidada. 

PEMEX (ley de Ingresos de la Federación 2005) 

.--Aptrcablenrcada-ageneta-rre-17entas-de PEMEX, calculada por la 
SH y publicada en el Diana Oficial de la Federación 

• La tasa es variable y se obtiene de dividir: 
- Margen Neto I Costo Unitario de Venta y Distribución (CVD) 

• Fórmula en la cual 
- Margen Neto = Precio de Venta menos CVD 

- Los Costos de Venta y D1stnbuc1ón incluyen· 

• Costo de adquisición de gasolinas en mercado relevante. 

• Costos de mane10 y transporte (neto) a la agencia de ventas 

• Costos de manejo y transporte de la agencia al expendedor 

• Margen fijado a expendios autorrzados 

• Precios y costos sin IVA 

PEMEX 

13 



• Base Total de ventas de Pemex a terceros, rncluyendo el 
impuesto especial por bienes y serv1c1os por enajenaciones y 
autoconsumo de Pemex-Refinac1ón, sin tomar en cuenta el IVA n1 
el valor de la enajenación a la CFE. 

• Penado: Mensual y Anual. 

o Anticipos Ninguno 

• Contra este derecho podrán acreditar las cantidades pagadas por 
los otros derechos y IEPS correspondientes al periodo que se 
trate. Cuando el monto a acreditar sea superior o inferior a este 
derecho, se reducirán o rncrementarán respectivamente las tasas 
de los otros derechos e impuestos para que el monto sea igual a 
la cantidad a pagar por el derecho sobre hidrocarburos. 

PEMEX (Ley de Ingresos de la Federación 2005) 

J~¡f~~J.t~Jri~~~ . . . 
'W,r.~~~glía!Jl,l~"nto Sobre Rend1m1entos 

~ ~i:fae"l\~~'-RC¡-----

.---1asa:-39~. ><>tcº·-------

• Base: Diferencia entre el valor promedio ponderado 
acumulado del barril de crudo y 23 US$, por el 
volumen total de exportación acumulado de 
hidrocarburos. 

• Periodo: Anual con anticipos trimestrales. 

PEMEX 
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PEMEX 
Fuente Anuario Estad1st1co'de Pemex, 2005, 

•-En-2005-e1-Aprovechamiento-sobre-Rend1m1entos Excedentes 
(ARE) reemplazó al Aprovechamiento para Obras de 
Infraestructura en materia de exploración, gas, refinación y 
petroquimica (AOI). El ARE representó el 39.2% de los ingresos 
por exportación de petróleo crudo por arriba de US$ 23 por barril 

• Se estableció que durante 2005 el ARE generado a partir de US$ 
27 por barril se asignará como sigue: 

• 50°/o a gasto de inversión de PEMEX en exploración, producción 
y refinación, gas y petroquím1ca 

• 50º/o a programas y proyectos de inversión en rnfraestructura y 
equipamiento de las entidades federativas 

• En 2005 el ARE fue de Ps 56.4 miles de millones (US$5 2 miles 
de millones), mientras que en 2004, el AOI fue de Ps 35 6 miles 
de millones. -

PEMEX 
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Régimen Fiscal PEMEX (Le;y de Derechos 
Sobre Hidrocarburos 2006) 

•-E>ereehos-sobrB-extraeeión-de-•-Berecho ordinario sobre 
petróleo: ordinario, 
extraordina\-io y adicional 

• Impuesto a los rendimientos 
petroleros. 

• Impuesto Especial sobre la 
Producción de Bienes y 
Serv1c1os (IEPS). 

• Derecho sobre hidrocarburos. 
• Aprovechamiento sobre 

Rendimientos Excedentes 
(ARE). 

PEMEX 

hidrocarburos 
• Derecho para el fondo de 

investigación cientif1ca y 
tecnológica. 

• Derecho para el fondo de 
estabilización petrolera. 

• Derecho para la fiscalización 
petrolera. 

• Derecho extraordinario sobre 
la exportación de petróleo 
crudo -

• Impuesto a los rend1m1entos 
petroleros 

• IEPS y ARE. 

16 



e----r§"fo-sobre-et-valaranuat-derpetróleo-y gas extraidos en el año 
menos deducciones. 

• Para el periodo 2006 al 2009, se da, de manera transitoria, una 
tabla de tasas aplicables de acuerdo al precio del petróleo en los 
mercados internacionales. 

• En ningún caso serán deducibles los intereses de cualquier tipo a 
cargo de PEP, la reserva de exploración, los gastos de venta y los 
pagos por pensiones que se hagan con cargo a la reserva laboral 

• PEP establecerá un registro de costos y gastos de exploración y 
explotación por campo, asico modelos tipos especif1cos de 
petróleo que se obtengan, información que debera enviar a la 
Camara de Diputados 

PEMEX 

-Rango de precio promedio Tasa para el Derecho Ordinario sobre 
ponderado anual de barril de Hidrocarburos (º/o) 

petróleo crudo mexicano 
exportado (Dólares de los 2006 2007 2008 2009 

Estados Unidos de América) 

00.00-19 99 87.81 85 61 83.40 81 20 

20.00-21.99 87.32 85 24 83.16 81.08 

22 00-23.99 83.14 82.10 81.07 80 03 

24.00-25.99 82 34 81 50 80 67 79 83 

26.00-27.99 81.53 80 90 80.27 79 63 

28 00 en adelante 78.68 78.76 78.84 78 92 

PEMEX 
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•-M0nte-orig1rtal-de~nversiones-parn-exploración, recuperación 
secundaria y mantenimiento no capitalizable 

• El 16. 7% del monto original de las inversiones realizadas para el 
desarrollo y explotación de yac1m1entos de petróleo o gas natural 
(7 años de periodo de deprec1ac1ón) 

• El 5% del monto original de las inversiones en oleoductos, 
gasoductos, terminales de transporte o tanques de 
almacenamiento. 

• Los costos de explotación de conformidad con principios de 
contabilidad generalmente aceptados, excepto los incluidos en 
deducciones, y los gastos de exploración, transportación o 
entrega de hidrocarburos. 

• Otros derechos 
• 0.50 dólares por millar de pie cúbico de gas natural no asociado 

extraído, adicional al volumen que se registre en el 2006. 

PEMEX 

-Feooe--Oe-Jflves!igaeJéA-GíeAtrf1ea~5o/o sobre el valor anual del 
petróleo crudo y gas extraído 

• F1scal1zación petrolera, O 003% sobre el valor anual del petróleo y 
gas extraído. 

• Fondo de estabil1zac1ón, cuando el precio del barril exportado 
exceda los 22 dólares por barril. La tasa para este derecho va de 
1 % para precios entre 22 y 23 dólares, hasta 10% para precios 
mayores a 31 dólares, y se aplica sobre el valor del petróleo 
crudo extraído, incluyendo el autoconsumo de PEP Los recursos 
que genere este derecho, hasta por un precio equivalente al 
considerado en el presupuesto de la federación, se destinaran a 
financiar inversión física del gobierno federal. 

• Extraordinario sobre la exportación de petróleo crudo, 13.1 % 
sobre la diferenc'ia entre el valor exportado y el valor que 
resultaría de aplicar el precio considerado en la Ley de Ingresos 
de la Federación (36.5 US$). Este derecho se acreditara contra el 
derecho para el fondo de estabilización y la recaudación anual se 
destinara en su totalidad a las entidades federativas 

PEMEX 
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ango_de_precio prarned~--r-~:or_cientO a aplicar sobre el 
ponderado anual del barril valor anual del total de las 

de petróleo crudo mexicano extracciones de petroleo 
exportado crudo en el año 

(dólares de los Estados 
Unidos de América) 

22.01-23.00 1 º/o 

23.01-24 00 

24 01-25.00 3°/o 

25.01-26 00 4o/o 

26 01-27.00 5°/o 

27.01-28 00 6°/o 

28.01-29 00 

29.01-30.00 

3001-3100 9°/o 

Cuando exceda de 31 00 10°/o 

PEMEX 

• -Cuai:ld0-la..extracc16n-de..petrole0-er:ud0-ei:l-los-afios de 2006, 2007 y 2008 
efectivamente alcanzada sea menor a 1,248, 1,260 y 1,286, millones de barriles 
diarios, respectivamente 
Este derecho adicional se calculara de ta siguiente forma. 

El valor de la extracción de petróleo crudo que resulte de la diferencia entre las 
cantidades establecidas y la extracción efectivamente alcanzada en cada año, 
se multiplicara por ta proporción que resulte de dividir el valor de las 
deducciones, efectivamente deducidas, entre el valor de la extraccion de 
petróleo crudo efectivamente alcanzada en el año. Este monto se restará al 
valor de la extracción de petróleo crudo que resulte de ta diferencia entre !as 
cantidades establecidas en la tabla anterior y Ja extracción efectivamente 
alcanzada en cada año El monto obtenido de ta operación anterior, se 
mult1pf1cará por la tasa que corresponda 

2 El valor que resuti:e de la operación anterror se multiplicara por la tasa de 76.6°/o 
3 El 20°/o del monto resultante se destinará al fondo general de part1c1pac1ones, el 

1°/o al fondo de fomento municipal y el 0.25º/o a la reserva de cont1ngenc1a, en 
los términos de la Ley de Coordinación Fiscal 

4 El 3 17°/o del monto obtenido conforme a lo establecido en el numeral 1, se 
multiplicará por el factor de O 0133 El monto que resulte de la operación anterior 
se destinará a Jos Municipios colindantes con la frontera o litorales por Jos que 
se reahce materialmente ta salida del país de los hidrocarburos 

La suma de los montos obtenidos en los numerales 3 y 4 será el monto a pag 
el derecho ad1c1onal 

PEMEX 
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•E:l-mcrntooriginal¡Jara-efe-ctocle las deducciones 
comprenderá el precio de las mismas y los impuestos 
al comercio exterior, únicamente. 

• Valor del crudo extraído: suma del valor a precios 
externos de cada tipo de petróleo extraído. 

• Valor del gas natural extraído· el precio promedio de 
un BTU enajenado por el propio contribuyente 
multiplicado por el volumen de gas natural extraído en 
el periodo. 

• Los derechos se pagarán sobre el total de crudo y gas 
natural extraído, incluyendo autoconsumo y mermas. 
En el caso del gas, se deduce el utilizado para la 
P~~~~ucción de hidrocarburos. 

o--'fasa-R6~.5~)roó~--~~~~~~~ 

• Base· Rendrmiento excedente acumulado, rgual al volumen total 
de exportacrón 'acumulado de hrdrocarburos, por la diferencia 
entre el valor promedro acumulado del barrrl de crudo y 36 5 
dólares por barr'rl. 

• Este aprovechamiento se acredrtara contra el derecho sobre 
hidrocarburos para el Fondo de estabilizacrón, o en caso de 
resultar insuficiente, contra el derecho ordrnario sobre 
hrdrocarburos. 

• Declaración anual con anticrpos trimestrales. 

• La recaudación anual que genere la aplrcación del ARE se 
destinaran en su totalrdad a las Entidades Federativas en los 
térmrnos que drsponga el Presupuesto de Egresos de la 
Federacrón. 

PEMEX 
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' •--@mGRt'9-{)e-la-QedtJGGión-pgr-cGRGeptG-fie los costos, gastos e 
inversiones deducibles, relacionados con el petróleo crudo y gas 
asociado extraído, sin considerar otros derechos, no excederá el precio 
de 6.5 dólares de Jos Estados Unidos de América por barril de petróleo 
crudo equivalente al volumen total del mismo en el año de que se trate 

• El monto de la deducción por concepto de los costos, gastos e 
inversiones deducibles, relac1onados con el gas natural no asociado 
extraído, no excederá el precio de 2 7 dólares de los Estados Unidos de 
América por cada mil pies cúbicos de gas natural al volumen de gas 
natural neto en el año de que se trate. 

• La parte deducible de los costos, gastos e inversiones, que rebase el 
monto máximo de deducción establecido en el presente transltono, se 
podrá deducir er. los siete eJerc1c1os inmediatos posteriores a aquél al 
que corresponda. 

• Pemex y sus organismos subsidiarios, previa aprobación de la Secretaria 
de Hacienda y Crédito Público, llevarán a cabo un programa multianual 
de racionalización de costos en servicios personales y operativos, en el 
que se establecerán metas anuales, con 1nd1cadores cuantificables, 
objetivos y venficables. En todo caso, el programa cuidará no afectar la 
operación de Ja empresa n1 la formación de su capital humano. 

PEMEX 
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