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El presente artículo analiza la inversión en  
el sector petrolero mexicano y su relación con el 
precio del petróleo, los ingresos petroleros, el 
gasto corriente y el gasto de capital, en el pe-
riodo 1977-2019. Por la influencia que tienen 
los ingresos provenientes del petróleo en el presupuesto público, la hipótesis es que la in-
versión en el sector petrolero mantiene una estrecha relación con la asignación y destino 
del gasto público en México. Se aplica un modelo de regresión múltiple para determinar qué 
variables son las que influyen en mayor medida en la inversión petrolera. Los resultados 
muestran que es el gasto de capital el que tiene una mayor relación con la inversión petrolera. 
Llegamos a la conclusión de que, para fomentar la inversión productiva en el sector petrolero, 
la principal vía es impulsar el gasto de capital nacional.

Abstract

This article analyzes investment in the Mexican oil sector and its relationship with oil prices, 
oil revenues, current spending and capital spending in the period 1977-2019. Given the in-
fluence of oil revenues on the public budget, the hypothesis is that investment in the oil sector 
is closely related to the allocation and destination of public spending in Mexico. A multiple 
regression model is applied to determine which variables have the greatest influence on oil 
investment. The results show that it is capital spending that has the strongest relationship 
with oil investment. We conclude that the main way to encourage productive investment in 
the oil sector is to boost domestic capital spending. 

Introducción

Al igual que otros países petroleros, México, financia una importante pro-
porción de su gasto con recursos petroleros. Durante 1977-2019, los ingre-

sos por la venta de petróleo representaron 30.3% promedio del presupuesto 
público y 4.7% del Producto Interno Bruto (PIB) nacional (INEGI, 2021). La im-
portancia que tiene el petróleo para el país desde el punto de vista estratégico y 
el hecho de que una tercera parte del presupuesto sea financiada con ingresos 
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de origen petrolero hace que la economía mexicana entre en la categoría de 
“petroestado” (Sánchez, 2016; Silva, Bonilla y Moreno, 2021). Los recursos desti-
nados a mejorar la cadena de valor de los hidrocarburos y a incorporar nuevos 
activos físicos, financieros y tecnológicos para aumentar la productividad, es-
tán en función de la dependencia de los ingresos públicos del petróleo y de los 
objetivos de la política económica y energética nacional.

Tomando como base el año de 1977 y hasta el 2019, el mismo periodo utili-
zado para el análisis econométrico, la producción promedio de Petróleos Mexi-
canos (Pemex), fue de 2.3 millones de barriles diarios (mbd). En algunos años 
específicos, como en el 2004 y el 2005, llegó hasta los 3.3 mbd, cifra similar a la 
de las compañias British Petroleum, Shell, Chevron, Kuwait Petroleum Corpo-
ration (KPC) y Abu Dhabi National Oil Company (ADNOC). El escenario global 
de competencia e innovación en el que las empresas petroleras están inmersas 
hace de la inversión, un factor decisivo para el mantenimiento de costos com-
petitivos. Sin embargo, en países como México, aunque, la evolución del precio 
del petróleo y los resultantes ingresos petroleros, afectan la inversión, no lo ha-
cen sin que antes el Estado defina sus prioridades en materia de gasto público, 
especialmente, en lo que tiene que ver con el gasto corriente que representa 
80% del total del gasto programable nacional (SIE, 2022).

Del periodo de análisis, el episodio que vale la pena destacar por sus im-
pactos en los ingresos petroleros, el gasto público y la inversión petrolera, es 
el correspondiente al precio del petróleo durante 2005-2014. Después de una 
trayectoria ascendente que inició en 2005, superó los 100 dólares por barril 
(dpb), en 2011- 2013. Como consecuencia, los ingresos totales provenientes de 
la venta de petróleo, crecieron significativamente, alcanzando un promedio 
de 500,000 millones de dólares (mdd) a lo largo de 2005-2014. En lo referente 
al gasto nacional y con base en la clasificación económica vigente, el gasto 
corriente, pasó de 13.3% del PIB en 2007 a 15.5% en 2009 y llegó hasta 17% en 
2016; el de capital, de 3.6% en 2007 a 5.1% en 2009 (INEGI, 2021; SHCP, 2015; 
H. Congreso de la Unión, 2018). Resultado del comportamiento del precio y, 
de acuerdo a los cálculos propios obtenidos de los balances financieros de 
Pemex (Pemex, 2020a, 2020b y 2020c), entre el 2009 y el 2014, la inversión en 
el sector petrolero, creció alcanzando 10.4% del PIB nacional (un nivel similar 
al de los años setenta), mientras que, en años previos, apenas superaba 2%. 

Considerando los datos anteriores como una muestra de la relación entre 
el petróleo y el gasto público en México, el propósito de la investigación es 
analizar el comportamiento de la inversión en el sector petrolero desde un 
enfoque macroeconómico y econométrico, donde, asume el rol de variable 
dependiente. Como variables explicativas se estipulan las siguientes:

1. El precio del petróleo. Considera los promedios anuales de la mezcla mexi-
cana de exportación que incluyen el crudo Olmeca, el Istmo y el Maya.
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2. Los ingresos petroleros. Incluye los recursos por la venta de petróleo, inclu-
yendo los del mercado internacional y los del nacional.

3. El gasto corriente nacional. Incorpora el total de aquellas erogaciones para 
el mantenimiento de las funciones del gobierno en las áreas de salud, edu-
cación, servicios públicos, salarios, pensiones y subsidios, entre otros gas-
tos operativos.

4. El gasto de capital nacional. Condensa las erogaciones destinadas a la cons-
trucción de obra pública que contribuyen a acrecentar el patrimonio del 
gobierno federal, según la normatividad vigente. Su principal componente, 
es la inversión física que representa más de 90% del total (LFPRH, 2022).

La pregunta de investigación es: ¿cómo explica el precio del petróleo, los ingre-
sos petroleros, el gasto corriente y el gasto de capital, la inversión en el sector 
petrolero?  Debido a la elevada dependencia del presupuesto hacia los ingre-
sos petroleros, formulamos la hipótesis general de que la inversión en el sector 
petrolero mantiene una estrecha relación con la evolución del gasto público. 
La inversión petrolera está supeditada a las prioridades de la política de gasto 
a nivel nacional; por lo tanto, el precio del petróleo y los ingresos petroleros, 
no necesariamente influyen primariamente en ella. Aplicamos un modelo  
de regresión múltiple, utilizando el método secuencial Backward Selection o de 
“eliminación hacia atrás”. Asimismo, se formula una ecuación para pronosti-
car su comportamiento. 

En la primera sección, se realiza la revisión de la literatura incluyendo 
trabajos relativos al sector petrolero y también al gasto público. En la segun-
da, se presenta la muestra de datos, las variables utilizadas y el modelo de 
regresión múltiple. En la tercera, se analizan los resultados. En la cuarta, se 
lleva a cabo una breve discusión de los resultados. En la quinta, se presentan 
las conclusiones. 

Revisión de la literatura

La industria petrolera es intensiva en capital y los requerimientos de inversión 
están en relación directa con ello. El petróleo, es un recurso natural que, a medi-
da que avanza el desarrollo tecnológico, exige recursos cuantiosos para invertir 
en infraestructura pasiva (física) y activa (software, telecomunicaciones, infor-
mación); asimismo, de la implementación de modelos de inversión óptima para 
mantener costos competitivos (véase, Escobar y Melesio, 2018; Anderson y Park, 
2016; Sierra y Méndez, 2017). En los países con petróleo, este recurso, tiene la 
capacidad de suministrar fondos que se dispersan hacia otras ramas industriales 
a través del gasto público y, en esa lógica, tambien es un detonante de la inver-
sión en otros sectores esenciales para la economía, como la infraestructura, por 
citar un ejemplo (véase, Zepeda, Ángeles y Carrillo, 2019). En los países donde 
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el Estado es el dueño y administrador del petróleo, tambien llamados “petroes-
tados” la administración del petróleo depende de la política económica y fiscal 
implementada, la cual, influirá, a su vez, sobre la inversión y la productividad 
sectorial (véanse, Gelan, Hewing y Alawadhi, 2021; Raouf, 2022; Markazi, 2021; 
Abboud y Betz, 2021; Waheed, Wei y Sarwar, 2018; Korhonen y Ledyaeva, 2010). 

El trabajo de Maurer (2011), señala que la expropiación petrolera mexica-
na de 1938 se perfiló como el apogeo del nacionalismo mexicano de los recur-
sos y de la política de “buena vecindad” de Estados Unidos; se consideró un 
triunfo patriótico en el que el gobierno federal tomó el control del recurso na-
tural más valioso del país. Hoy en día, no obstante, el principal problema, es 
un diseño institucional defectuoso que le asigna a los ingresos petroleros un 
papel preponderantemente presupuestario, el cual, Sánchez (2016), explica 
como la “paradoja de la abundancia” o la “maldición de los recursos”. México, 
aprendió a gestionar los riesgos derivados de la exposición a la volatilidad del 
precio del petróleo, utilizando seguros de mercado para blindar sus ingresos 
(Ma y Valencia, 2018). A lo largo de los distintos gobienos, el papel de Pemex 
se fue desdibujando y el nulo esfuerzo por darle a la industria energética 
objetivos concretos de política industrial supuso un alto costo para la produc-
tividad y el desarrollo tecnológico (Silva, Bonilla y Moreno, 2021). Pemex no 
se privatizó durante el proceso de apertura de la economía mexicana, que sí 
afectó a otras empresas estatales, porque los ingresos petroleros empezaron 
a tener un rol importante dentro del financiamiento público (Véase, Tello, 
1989; Bazán y González, 2011; Huizar, 2015). 

Para comprender la relación entre el gasto público, la productividad y 
el crecimiento a nivel de economía general y, sus probables aplicaciones al 
caso petrolero mexicano, resultan útiles los trabajos de (Aschauer y Green-
wood, 1985; Aschauer, 1988 y Aschauer, 1989; Aschauer y Lachler, 1998). Es-
tos autores con base en el concepto de “capital público” analizan la inversión 
en infraestructura física financiada con recursos públicos, dando lugar a dos 
líneas de investigación que tienen un vínculo directo con el gasto: la primera 
centrada en determinar qué tipo de gasto resulta más productivo y, la se-
gunda, en estudiar sus efectos en el crecimiento. Es decir, distinguen entre 
el gasto público destinado a mantener la estructura administrativa o el gasto 
de consumo del gobierno (improductivo), de la orientada a la construcción 
de infraestructura económica (productivo). Los resultados empíricos para la 
economía estadounidense que Aschauer (1988) y Aschauer (1989), obtiene, 
colocan al gasto en infraestructura, como el factor explicativo del aumento de 
la productividad y el crecimiento. A este tipo de gasto, se le denomina capital 
público, convirtiéndolo, en un elemento complementario a la inversión pri-
vada, gracias a los efectos crowding in que es capaz de detonar en la economía 
a través de proyectos de infraestructura.
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El enfoque de (Aschauer y Greenwood, 1985; Aschauer, 1988 y Aschauer, 
1989), es un referente cuando se analiza el impacto del gasto en la economía, 
pero la distinción entre gasto productivo y no productivo depende de la clasi-
ficación y definición del gasto de cada país y de lo que se busque analizar. En 
México, por ejemplo, de acuerdo a la Ley de Federal de Presupuesto y Res-
ponsabilidad Hacendaria (LFPRH) (LFPRH, 2022) y la Ley General de Contabi-
lidad Gubernamental (LGCG) (LGCG, 2018), el gasto corriente está relacionado 
con la adquisición de bienes y servicios por parte del sector público que no 
incrementan el patrimonio federal; se asume como un acto de consumo del 
gobierno que no tiene como contrapartida la creación de un activo.1 Por lo 
tanto, la posibilidad de establecer una asociación con el aspecto productivo, 
en el sentido Aschauer (1988 y 1989), es mucho menor que lo concerniente 
al gasto de capital, el cual, por el contrario, según lo que marca la propia nor-
matividad, incluye aquellas erogaciones que incrementan el patrimonio pú-
blico, quedando, la infraestructura física, como la clave de este tipo de gasto. 
Más adelante, se discutirá que este aspecto es fundamental en el análisis de 
la inversión petrolera y su relación con el gasto de capital.

En terminos generales, la literatura económica concuerda en los impactos 
del gasto, pero difiere en el tipo de renglones que benefician más a la produc-
tividad. Hasta ahora, se ha hecho un esfuerzo importante para analizar si el 
gasto público es productivo o no, y, también, para abordar su influencia en las 
decisiones de consumo e inversión de los agentes económicos (Hernández, 
2010; Inzunza y Sánchez, 2013; Levi, 2016; cepal, 2016). Bajo el supuesto de 
que los agentes toman sus decisiones de consumo e inversión basándose en 
un comportamiento prospectivo de las políticas de gasto e impuestos del go-
bierno, se han estudiado sus efectos en el empleo, la producción, la inversión 
y el bienestar, especificando, cuál podría ser su nivel óptimo, (Aschauer y 
Greenwood, 1985; Klenow y Rodríguez, 1997; Garrison y Lee, 1995; Ramírez, 
2008; Huerta y Ramírez, 2018; Ramírez y López, 2018). Gran parte del debate 
actual sobre la política fiscal se centra en el déficit del sector público y la deci-
sión de las autoridades fiscales de emitir deuda en lugar de utilizar impuestos 
para financiar un determinado nivel de gasto (Taylor, 2013; Salazar, 2019).

2. Metodología 

Muestra y variables 

La muestra de datos utilizados para el modelo econométrico corresponde al 
periodo 1977-2019; se trabajaron en periodicidad mensual sumando un total 
de 516 observaciones. Los datos de la inversión en el sector petrolero y de los 

1 El patrimonio federal es la suma de bienes muebles e inmuebles y de activos financieros 
sobre los que el gobierno federal tiene la titularidad (LFPRH, 2022; LGCG, 2018).
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ingresos por la venta de petróleo, fueron obtenidos de los Balances Financieros 
de Pemex (Pemex, 2020a, 2020b y 2020c). Los del precio del petróleo, de la pá-
gina de Pemex (Pemex, 2021) y del Centro de Estudios de las Finanzas Públicas 
de la Cámara de Diputados (CEFP) (CEFP, 2021). Los datos del gasto corriente 
y de capital se obtuvieron del apartado de Finanzas Públicas del Sistema de 
Información Económica (SIE) del Banco de México (SIE, 2022). Con la elección 
del periodo, nos propusimos captar la evolución de las variables, incluidos, los 
cambios más importantes después de la década de los setenta; especialmente, 
en lo concerniente al precio del petróleo cuya influencia está presente tanto en 
los ingresos petroleros, como en el gasto nacional.

La inversión petrolera, incluye la inversión física y financiera asignada 
por Pemex al sector, aunque, el mayor componente es la inversión fisica que 
representa 99% del total (Pemex, 2020a, 2020b y 2020c). El precio del petró-
leo condensa los promedios anuales de la mezcla mexicana de exportación 
(que incluye el crudo Olmeca, el Istmo y el Maya). Los ingresos petroleros, 
el flujo de recursos por la venta de petróleo, provenientes del mercado inter-
nacional y nacional. El gasto corriente nacional, agrupa las erogaciones para 
el mantenimiento de las funciones del gobierno en las áreas de salud, edu-
cación, servicios públicos, salarios, pensiones y subsidios, entre otros gastos 
operativos; incluye, también los subsidios para los programas de desarrollo 
rural, la compra de medicamentos y las remuneraciones a maestros, médi-
cos, enfermeras, policías y personal militar (LFPRH, 2022). De acuerdo a la 
normatividad vigente, el gasto corriente, es un acto de consumo del gobierno 
que no tiene como contrapartida la creación de un activo o, de igual manera, 
que no influye en el incremento del patrimonio federal. El gasto de capital 
nacional, por su parte, incluye las erogaciones destinadas a la construcción 
de obra pública que contribuye a acrecentar el patrimonio del gobierno fe-
deral, del cual, como se mencionó, el principal componente es la inversión 
física (LFPRH, 2022; SIE, 2022).

A efecto de simplificar, en la Tabla 1 y en la Figura 1 se presentan los da-
tos, en periodicidad anual.
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Tabla 1. Conjunto de datos en periodicidad anual
(Millones de dólares)

Variable dependiente Variables explicativas

Año
Inversión en el sector 

petrolero 
Precio del 
petróleo

Ingresos por 
la venta de 

petróleo

Gasto 
corriente 
nacional 

Gasto de 
capital 

nacional
1977 9,830.0 13.4 21,405.0 82,511.8 34,730.4
1978 19,690.0 13.1 30,005.0 105,705.6 46,966.3
1979 26,595.0 19.5 48,425.0 137,185.3 66,330.7
1980 37,830.0 31.1 102,190.0 201,422.8 97,506.5
1981 63,500.0 33.1 142,495.0 290,363.7 189,191.7
1982 33,528.0 28.6 103,476.0 175,655.4 94,559.7
1983 12,656.7 26.4 97,200.0 95,489.5 37,115.8
1984 14,266.7 26.8 129,620.0 139,347.1 46,446.5
1985 11,177.7 25.3 102,258.4 139,835.5 61,749.9
1986 8,852.7 11.8 63,705.1 129,853.6 31,165.7
1987 8,956.5 16.0 72,333.5 107,211.7 32,797.5
1988 11,002.7 12.2 78,598.0 143,420.7 36,656.3
1989 11,553.4 15.6 84,817.5 159,237.3 35,331.3
1990 12,132.7 18.7 104,501.3 171,275.7 47,270.4
1991 14,682.9 14.6 119,897.7 205,320.7 57,080.7
1992 16,435.2 14.9 120,744.4 238,000.5 69,017.3
1993 15,418.9 13.2 128,322.4 303,788.9 62,861.8
1994 17,223.8 13.9 107,338.0 327,894.8 82,550.2
1995 12,084.2 15.7 112,950.3 192,715.2 41,603.2
1996 16,776.4 18.9 145,515.4 222,731.8 53,708.7
1997 22,696.6 16.5 164,368.5 277,757.1 66,183.2
1998 21,019.4 10.2 117,220.1 294,271.6 63,564.1
1999 16,472.6 15.7 116,071.2 336,894.9 66,018.3
2000 12,642.5 24.8 205,753.7 422,465.6 78,639.5
2001 21,468.8 18.7 214,897.3 483,269.7 88,312.6
2002 18,081.0 21.5 179,544.0 521,769.3 86,745.4
2003 19,377.7 24.7 247,144.4 530,472.4 94,731.9
2004 20,832.7 31.0 304,930.6 544,542.9 99,532.6
2005 15,373.3 42.8 388,088.6 632,774.7 105,628.3
2006 15,407.8 53.1 479,630.2 707,070.7 131,436.6
2007 21,132.5 61.7 469,684.5 777,163.7 152,606.3
2008 37,961.9 84.4 564,536.2 884,183.1 191,367.5
2009 109,381.4 57.6 363,307.4 817,171.2 243,204.3
2010 119,643.4 72.3 443,348.5 911,796.8 260,696.3
2011 104,917.0 101.2 530,951.6 1,021,648.8 287,144.4
2012 133,804.2 102.0 604,847.3 1,077,086.0 322,271.2
2013 149,257.2 98.5 596,876.0 1,139,766.8 340,970.0
2014 190,779.0 86.1 602,645.6 1,222,092.4 399,678.7
2015 189,570.0 43.2 390,726.2 1,103,310.6 360,390.2
2016 155,721.8 35.5 305,896.0 948,643.4 334,150.7
2017 105,532.5 46.4 418,744.0 974,357.8 236,597.9
2018 104,244.2 61.6 480,882.1 1,064,046.0 225,815.8
2019 111,898.2 55.5 393,714.9 1,074,314.0 227,080.1

Fuente: elaboración propia con base en (Pemex, 2020a, 2020b y 2020c; Pemex, 2021; CEFP, 2021; SIE, 2022).
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Figura 1. Conjunto de datos en periodicidad anual
(millones de dólares)
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Fuente: elaboración propia con base en (Pemex, 2020a, 2020b y 2020c; Pemex, 2021; CEFP, 2021; SIE, 2022).

2.2 Modelo

Consideramos que el modelo de regresión múltiple es el más idóneo para res-
ponder a la pregunta de investigación: ¿cómo explican el precio del petróleo, 
los ingresos petroleros, el gasto corriente nacional y el gasto de capital nacional, 
la inversión en el sector petrolero?  Sobre este modelo, hay trabajos recientes 
que lo abordan ampliamente como los de Girón (2018), Rivera (2020), Gelman, 
et al. (2020) y Pardoe (2021); otros, que como el de Berk (2004), realizan un aná-
lisis crítico de los modelos de regresión en general y de sus aplicaciones en las 
distintas disciplinas científicas. Algunos ejemplos de la utilización del modelo 
de regresión múltiple en temas económicos se encuentran en los trabajos de 
(Torres, 2009; Tortolero, et al., 2020; González, et al., 2022).

La forma teórica del modelo es la siguiente:

!y = a1x1 + a2x2 + anxn + b

Donde y es la variable dependiente; a1...n  son lo coeficientes y x1...n las variables 
independientes. La codificación de las variables es la siguiente:

1. Inversión en el sector petrolero: Inversión
2. Precio del petróleo: Precio
3. Ingresos por la venta de petróleo: Ingresos
4. Gasto corriente: Gasto_corr
5. Gasto de capital: Gasto_cap
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La exploración inicial de los datos arroja los estadísticos de la Tabla 2:

Tabla 2. Estadística descriptiva de las variables del conjunto de datos. 
(Millones de dólares)

Variable
Valor

mínimo
Cuartil 1 Media Promedio Cuartil 3 Valor máximo

Inversión 3.2 651.3 7668.1 40,470.7 36,386.2 344273.8

Precio 7.889 15.600 26.66 35.990 48.959 120.252

Ingresos 4.4 5,147.9 65,997.0 195,600.1 300,802.3 1128,626.3

Gasto_corr 19 9,877 150,454 482,957 699,023 3377.567

Gasto_cap 5.8 2,348.4 29,635.2 123,595.5 144,534.8 1140,142.4

Fuente: elaboración propia con base en los datos de la Tabla 1.

Las correlaciones obtenidas del modelo se presentan en la Tabla 3 y la Figura 2:

Tabla 3. Matriz de correlaciones de las variables involucradas en el 
modelo

Variable Inversión Precio Ingresos Gasto_corr Gasto_cap

Inversión 1.00000000

Precio 0.55720646 1.00000000

Ingresos 0.77142359 0.66255044 1.00000000

Gasto_corr 0.86725657 0.60509701 0.96080130 1.00000000

Gasto_cap 0.95344000 0.56616013 0.89044405 0.94358696 1.00000000

Fuente: elaboración propia con base en los datos de la Tabla 1.

Figura 2. Correlación de las variables del modelo
Inversión-Precio
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Inversión-Ingresos
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Fuente: elaboración propia con base en los datos de la Tabla 3.
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Con base en los datos de la matríz de correlaciones y sus respectivas gráficas, se 
observa que existe una correlación positiva entre todos los pares de variables. 
Siguiendo la primera columna de la matriz, el primer lugar, corresponde a la 
inversión con el gasto de capital; el segundo, a la inversión con el gasto corrien-
te; el tercero, a la inversión con los ingresos y el cuarto, a la inversión, con el 
precio. Las correlaciones de la segunda, tercera y cuarta columna, se muestran 
en la Figura 3.

Figura 3. Correlaciones de las variables explicativas
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Precio-Gasto_cap
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Gasto_corr- Gasto_cap
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Fuente: elaboración propia con base en en los datos de la Tabla 3.

El modelo se estimó utilizando el método secuencial Backward Selection o de 
“eliminación hacia atrás”. La regresión lineal se realiza ajustando la curva a 
través del método de los mínimos cuadrados. El método Backward Selection re-
quiere que se utilicen todas las variables explicativas en el modelo, al obtener 
los coeficientes, se elimina aquella variable que no es significativa y se ejecuta 
la regresión de nuevo, se espera que, al eliminar variables no significativas, 
incremente la R Cuadrada Ajustada y, por lo tanto, se explique un mayor por-
centaje de la variación con el modelo.

La regresión arroja los coeficientes que se muestran en la Tabla 4:

Tabla 4. Regresión múltiple 
Estimación Desviación estándar del error Valor t Valor p

Intersección -840 87 -9.58 <2e-16 ***

Precio 31.1 2.57 12.05 <2e-16 ***

Ingresos -0.19 0.009 -19.678 <2e-16 ***

Gasto_corr 0.053 0.006 8.516 <2e-16 ***

Gasto_cap 0.503 0.012 39.26 <2e-16 ***

Fuente: elaboración propia con base en los datos de la Tabla 1.
*** Significancia estadística con un nivel de confianza de 99 %

Debido a que se obtuvo una R-cuadrada ajustada de 0.9547 y un estadístico F 
de 2713, todas las variables son significativas con un nivel de confianza de 99%. 
De esta manera, si se desea una expresión matemática para representar la in-
versión en el sector petrolero se obtiene la siguiente ecuación:

Inversión = 31*Precio - 0.19*Ingresos + 0.053*Gasto_corr + 0.50*Gasto_cap - 840



110

economía unam vol. 19, núm. 57, septiembre - diciembre, 2022

Una variación en la inversión es explicada 95.47% de las veces por la interac-
ción previamente descrita.

3.3 Evaluación del modelo

Debido a que, en ningún caso, la media y el promedio son iguales, se puede 
deducir que la propiedad de normalidad, está ausente de las distribuciones de 
los datos. En tal caso, es necesario realizar una prueba de normalidad de los 
residuales del modelo. De acuerdo a la teoría estadística, para asegurar que el 
modelo propuesto es válido, el promedio de los residuos debe ser = 0. La Figu-
ra 4, muestra la dispersión de los residuos y los valores obtenidos al sustituir los 
valores de las variables independientes en la ecuación obtenida. Hay algunos 
valores atípicos en la parte negativa, sin embargo, la mayoría de los valores 
oscilan alrededor del cero, lo que conduce a que la función de densidad de los 
residuos siga, también, una distribución muy cercana a la distribución normal. 
Excepto por esos valores extremos, el modelo cumple con las condiciones ne-
cesarias y se considera válido para representar la relación entre las variables 
descritas.

Figura 4. Residuos contra valores de ajuste
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Fuente: elaboración propia con base en los resultados del modelo.

Análisis de resultados

Los resultados del modelo muestran tres aspectos relevantes en el análisis de 
la inversión en el sector petrolero:
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1. De acuerdo a la primera columna de la matríz y a su expresión en la Figura 
2, todas las correlaciones son positivas; es decir, la inversión petrolera se 
mueve en la misma dirección que las variables explicativas, pero, mayor-
mente con el gasto de capital. El orden de las correlaciones es la siguiente: 
inversión y gasto de capital (0.95); inversión y gasto corriente (0.86); inver-
sión e ingresos petroleros (0.77); inversión y precio del petróleo (0.55).

2. De las correlaciones entre las variables explicativas, registradas en la se-
gunda columna de la matriz, es de destacar la del precio del petróleo con 
los ingresos petroleros (0.66); con el gasto corriente (0.60) y con el gasto 
de capital (0.56), respectivamente. Asimismo, en la tercera columna de la 
matriz, la correlación de los ingresos petroleros con el gasto corriente (0.96) 
y con el gasto de capital (0.89).

3. La ecuación de la inversión, de acuerdo a los coeficientes de la Tabla 5, 
mantendría una relación directa y proporcional con el precio, el gasto co-
rriente y el gasto de capital; mientras, que, con los ingresos, una relación 
inversa. 

Sobre el primer punto, en los balances financieros de Pemex la inversión 
física representa 99% de la inversión total en el sector (Pemex, 2020a, 2020b 
y 2020c); como organismo descentralizado de la administración pública fe-
deral, ese gasto de Pemex, se contabiliza dentro del gasto de capital nacional 
(LFPRH, 2022), lo que explica la correlación arrojada por el modelo. El gasto 
de capital incluye todas las erogaciones destinadas a la construcción de obra 
pública que incrementan el patrimonio federal y su principal componente es, 
precisamente, la inversión física, que representa más de 90% del total (donde 
queda incluido lo correspondiente a la industria petrolera y otros sectores). 
En las ciencias económicas, la relación entre infraestructura y crecimiento 
ha sido estudiada desde distintas perspectivas (Jaén y Piedra, 2012; Hernán-
dez, 2009). El sector petrolero es una industria intensiva en capital y toda la 
infraestructura vinculada a las actividades de exploración, extracción, refina-
ción y comercio, requiere de una gran cantidad de recursos financieros para 
su mantenimiento o, en su caso, construcción. En toda industria y, sobre 
todo, las que administran recursos naturales, la infraestructura pasiva (físi-
ca) y activa (software, telecomunicaciones, información), es un pilar para el 
mantenimiento de costos competitivos (Escobar y Melesio, 2018; Anderson y 
Park, 2016). 

Por otro lado, los costos de operación para mantener a la industria petro-
lera en funcionamiento quedan reflejados en la correlación entre la inversion 
y el gasto corriente nacional, donde, se contabiliza la contratación de nuevo 
personal, la capacitación, los salarios y las prestaciones. Es importante subra-
yar que de las cuatro variables explicativas, las correlaciones de la inversión 
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con los ingresos petroleros, y con el precio del petróleo, de acuerdo a la ma-
tríz, son las menores y se explica por el ciclo financiero que sigue el precio 
al interior de la economía mexicana; es decir, afecta primariamente a los 
ingresos petroleros y después al gasto público.

Respecto al segundo punto, como se esperaría, la mayor correlación del 
precio del petróleo es con los ingresos petroleros; luego, con el gasto corrien-
te y el gasto de capital, respectivamente. Podemos observar, cómo los ingre-
sos provenientes del petróleo, afectan a cada tipo de gasto, empezando por 
el corriente y, enseguida, el de capital. La mayor correlación de ambos, el 
precio y los ingresos, con el gasto corriente, confirmaría, de manera general, 
la alta dependencia del presupuesto público de los recursos petroleros y el 
uso que se les da por tipo de gasto.

Finalmente, la ecuación obtenida nos dice que la inversión petrolera está 
determinada por el precio del petróleo, el gasto corriente y de capital de 
forma directa o proporcional; pero, de manera inversa con los ingresos petro-
leros. Este resultado, expresa la secuencia financiera que sigue el precio del 
petróleo; se traduce primeramente en ingresos y, posteriormente, en gasto 
corriente y de capital por orden de correlación. Por lo tanto, la inversión 
petrolera está en función de las decisiones que se tomen en materia de asig-
nación del gasto nacional; particularmente, del gasto corriente que, como 
proporción del gasto programable del sector público, es cuatro veces superior 
al de capital, lo cual, influye significativamente en el destino de los ingresos 
captados por la venta de petróleo (SIE, 2022).

4. Discusión de resultados

Los hallazgos de la presente investigación, concuerdan con algunos estudios 
que analizan el papel del petróleo a la economía mexicana (Ma y Valencia, 
2018; Sánchez, 2016; Silva, Bonilla y Moreno, 2021). La historia de Pemex inclu-
ye su consolidación en la exportación, pero también, las fuertes restricciones 
financieras gubernamentales a través de los impuestos cobrados a la extracción 
(Morales, Escalante y Vargas, 1988), actividad, que representa 83% de la in-
dustria petrolera en México (SIE, 2022). En el periodo estudiado, los impuestos 
pagados por Pemex, alcanzaron en promedio 55% de su ingreso total y más de 
90% de sus utilidades (Pemex, 2020a; 2020b y 2020c). Es indudable la alta de-
pendencia del gasto hacia los recursos petroleros.

De los resultados del modelo se pueden hacer dos lecturas. Primero, vis-
to en secuencia financiera, la elevada dependencia de los ingresos públicos 
del petróleo queda expresada en la correlación de las variables del precio del 
petróleo y de los ingresos petroleros con el gasto corriente y de capital, res-
pectivamente. Es decir, desde una perspectiva macroeconómica, los recursos 
petroleros, impactan primeramente al gasto corriente y después al de capital. 
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Segundo, la inversión petrolera como variable dependiente queda determi-
nada, en mayor medida, por el gasto de capital, con quien, mantiene una es-
trecha relación por el rubro de la inversión fisica (infraestructura) que ambos 
renglones comparten. Esto causa que se muevan en la misma dirección, pero 
con mayor intensidad que con el gasto corriente. Sobre la infraestructura, 
como se menciona en Timur et al. (2021), la búsqueda de nuevos yacimientos 
con reservas de hidrocarburos se está convirtiendo en una tarea cada vez más 
difícil y crece la demanda de recursos financieros, físicos y humanos para 
solventarlo. La inversión en infraestructura, es determinante para el creci-
miento económico (Rodríguez et al., 2015) y está asociada con la formación 
de capital público, un concepto, perteneciente a los modelos de crecimiento 
endógeno (Romer, 1986; Lucas, 1988; Rivera y Romer, 1991).

La mayor influencia del gasto de capital sobre la inversión petrolera, es 
un indicador de la importancia que tiene para la economía nacional el uso 
productivo de los recursos obtenidos del petróleo o su asignación en aspectos 
clave del crecimiento. De acuerdo a la normatividad vigente y en vistas de su 
contribución a la generación de activos físicos y financieros de la nación, se 
considera mayormente productivo al gasto de capital que al gasto corriente 
(LFPRH, 2022). Aplicar esta distinción, puede resultar conveniente, depen-
diendo de los fines cada investigación, pero no es factible concluir a prio-
ri, que el gasto corriente es improductivo; la partida comprende elementos 
como la educación y la salud, que juegan un rol esencial dentro de la política 
social y, también, del crecimiento de largo plazo.

La inversión física como el principal componente de la inversión na-
cional y petrolera tiene una conexión con la formación de capital público 
analizada en los trabajos de Aschauer (1988 y 1989) y de Aschauer y Lachler 
(1998); y, en consecuencia, con la política de gasto. Un ejemplo reciente de 
la política de inversión petrolera aporta mucho a este punto de discusión. 
La construcción de la refinería de Dos Bocas, Tabasco, ha generado 43,400 
empleos directos e indirectos en los rubros de construcción, fabricación de 
equipos de origen nacional, desarrollo de ingeniería, servicios de proyecto 
y talleres, además, de favorecer la compra de equipos a los proveedores de 
varios estados del país (Global Energy, 2021). Emergen posiciones a favor y 
en contra, pero, lo cierto, es que, según las definiciones del gasto de capital  
y del capital público, constituye un activo valioso en términos de moviliza-
ción de factores productivos y de incremento del patrimonio nacional. 

La política energética y de gasto debe valorar estos hallazgos a fin darle 
el valor estrategico que tiene el sector petrolero dentro de la economía nacio-
nal (véanse, los trabajos de Escobar y Melesio, 2018; Anderson y Park, 2016; 
Sierra y Méndez, 2017). De acuerdo al modelo utilizado en esta investigación, 
redireccionar los ingresos petroleros a usos productivos nacionales y secto-
riales tiene una vía y es el gasto de capital. Sin demerito del gasto corriente, 
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el gasto público, sólo puede generar riqueza si es canalizado a actividades pro-
ductivas, lo cual, es reforzado por la literatura económica, teórica y aplicada 
(Romer, 1986; Lucas, 1988; Rivera y Romer, 1991; Aschauer, 1988; Aschauer, 
1989; Aschauer y Lachler, 1998; Hernández, 2009; Hernández, 2010; Hernán-
dez, 2016); y por las definiciones de gasto vigentes en México (LFPRH, 2022).

Conclusión

Se examinó la relación de la inversión en el sector petrolero con el precio del 
petróleo, los ingresos petroleros, el gasto corriente nacional y el gasto de ca-
pital nacional. Los resultados del modelo reflejan que la inversión petrolera 
está determinada, principalmente, por el gasto de capital. Las correlaciones 
estimadas, demuestran que la inversión se mueve en la misma dirección que 
el gasto de capital nacional antes que con el resto de las variables explicativas. 
Consideramos que, en terminos de asignación de gasto y de la relación que éste 
guarda con el precio del petróleo y los ingresos petroleros, el uso productivo de 
los recursos petroleros, implica incrementos en el gasto de capital nacional. El 
gasto de capital es el medio para fomentar la formación de capital público, un 
elemento crucial del crecimiento. La recomendación de política tiene que ver 
con la asignación productiva del gasto; en otras palabras, la política de gasto 
debe valorar si los ingresos petroleros que genera el país, están siendo cana-
lizados productivamente en sectores clave de formación de capital y si están 
incrementando los activos públicos o no.
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