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Bienvenido a una nueva edicion de nuestro CISComentario®.
Elaboramos este tipo de documentos con analisis y opinion
objetiva, abordando temas estructurales orientados a la toma
de decisiones, por lo que esperamos contribuir al logro de tus
objetivos mediante un anélisis que va mucho més alla de la

Julio Alejandro Millan coyuntura. jDisfruta la lectura!
PRESIDENTE

@3 La produccion de petroleo en México acumula una caida de casi
256% bajo el actual gobierno, colocando a Pemex por debajo de
potencias con reservas infinitamente menores.

@3 El conflicto entre Estados Unidos e Iran puso en evidencia la
doble cara del petroleo caro.

@3 El Plan Estratégico 2025-2035 tiene metas ambiciosas; la
realidad operativa de Pemex apunta en sentido contrario.
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México se idealizd durante décadas como una g CONSULTORES
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potencia petrolera. La expropiacion de 1938 e Buperincis con Fueo

convirti6 a Pemex en simbolo de soberania
nacional y los grandes campos del Golfo
—como Cantarell, que alcanz6 un pico de 2.1
millones de barriles diarios (mbpd) en 2004—
sostuvieron esa imagen. Hoy, los datos son
otros y desmienten esta narrativa.

La produccion de petréleo crudo cerrd 2025 con
1.367 mbpd frente a los 1.813 millones
reportados en 2018, una caida acumulada de
casi 25% a lo largo de los siete afios que lleva
gobernando la Cuarta Transformacion. A la par
de Cantarell, que produce una fraccion de su
maximo historico, otro importante campo, el Ku
Maloob Zaap, en el mismo periodo declind
39.3%, pasando de 874 mil barriles diarios a
apenas 530 mil barriles. El discurso sobre la
recuperacion de Pemex, dicho por el
gobierno anterior, no se reflejo en la
produccion real de los yacimientos.

“El formato del uso y explotacion del
petréleo debe reconsiderarse, la

rectoria del Estado en este sector no
ayuda a la economia del pais.”

La actual administracion heredd esa realidad y
presentd el Plan Estratégico 2025-2035, que fija
como meta llegar a 1.8 mbpd de hidrocarburos
liquidos. Para lograrlo, Pemex prevé 2,036
perforaciones, 1,300 reparaciones mayores y
una inversion total de 1.6 billones de pesos, con
12 proyectos estratégicos que aportarian el
61% de la produccién total. Sin embargo, la
realidad operativa es de estancamiento: en
enero de 2026, Pemex report6 1.65 millones de
barriles diarios de hidrocarburos liquidos y en
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febrero bajé a 1.64 millones. La distancia entre la meta y mrEgﬁ,’;"gfé’h Es
la realidad no se mide en barriles, sino en tiempo perdido e
inversion diferida. La deuda de Pemex agrava esto —122.8 mil millones
de pesos en marzo de 2026 (14% mayor que en 2024)—, con apoyos fiscales
que suman al menos 1.5 billones desde 2021 y una pérdida neta de 45.2 mil millones
de pesos en 2025. México no es la potencia petrolera que se pretende vender.

Segln la Agencia de Informacion de Energia de Estados Unidos (EIA), con datos promedio de
enero a noviembre de 2025 publicados en marzo de 2026, México registrd 1.72 mbpd (lugar 13),
lejos de lideres como Arabia Saudita (10.2 mbpd, 2°). Irén, con 4.19 mbpd (7°), produce 2.4 veces
mas pese a sanciones y la guerra abierta con EE. UU. e Israel desde febrero 2026, que paralizd
parcialmente el Estrecho de Ormuz —prueba de la fortaleza de la inversién onshore. La
comparacion con Iran resulta particularmente reveladora: pese a cargar con décadas de
sanciones internacionales (especialmente a las ventas) ha podido mantener su
produccion.

Venezuela ilustra el otro extremo, a pesar de poseer las mayores reservas probadas del mundo
(303 mil millones de barriles, frente a los 6 mil millones de México), su produccion segun la EIA
cerrd 2025 en 0.97 mbpd (20°), en parte por las sanciones y especialmente por la ineficiencia de
PDVSA. Venezuela es el espejo del fracaso que México debe evitar a toda costa. En
contraste, Brasil con 3.4 mbpd, logr6é en una década un aumento de 20% en produccién offshore
mediante alianzas privadas. Las perspectivas no son favorables para nuestro pais: proyecciones
de la OPEP (abril 2026) ubican a México con 1.6 mbpd para 2027; la agencia BMI Research por
su parte estima 1.2 mbpd en 2030 sin fracking.

Izq. Produccion de petroleo crudo en México 2018 a 2026 (millones de barriles diarios) / Der. Exportacion de
petréleo crudo (Mbd, Izq) y Precio de exportacion 2018 a 2026 (US$/b, Der).
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I Exportacion de petréleo crudo (Izq) == Precio de exportacién (Der).

C con informacion de Base de Datos Institucional (Pemex).
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El peso del petréleo en las finanzas publicas mexicanas explica por qué estos nimeros importan
mas alla del sector. La LIF 2026 estima recursos petroleros por 1.204 billones de pesos, el 13.8%
del total de ingresos presupuestales; ahora bien, el conflicto dispard los precios internacionales de
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referencia (el Brent lleg6 a un pico de 138.21 délares por barril, nivel mas alto desde 2022). La
Mezcla Mexicana de Exportacion, por su parte, registré un pico en la semana del 20 de marzo, con
99.21 dodlares, un nivel que no se veia en mas de tres afios (el promedio hasta abril es de 75
ddlares), colocando a México en una trampa: el alza beneficia las exportaciones petroleras, pero
el pais importa gasolinas y subsidia su precio doméstico, lo que le cuesta 5,000 millones de pesos
semanales en IEPS, Pemex quita al erario mas de lo que le aporta.

La SHCP ajust6 en sus Pre-Criterios 2027 un precio de 77.3 dolares para 2026 (asumiendo un
conflicto de corta duracién) y de 54.7 dolares para 2027. Sin embargo, la realidad muestra que
los beneficios que México podria obtener de los precios altos terminan siendo mermados,
porque la politica energética de control estatal sin eficiencia operativa convierte a Pemex en un
agujero fiscal que devora las ganancias del petréleo caro.

El futuro energético de México no esta en el fondo del mar ni en los campos en declive del
Golfo; esta en decidir, de una vez, qué tipo de pais queremos llegar a ser. La dependencia de
hidrocarburos convencionales es una apuesta arriesgada sobre activos que se agotan (10 afios al
ritmo actual sin inversiones), mientras el mundo avanza hacia una matriz energética que México
observa desde la tribuna. En 2025 el 25% de la matriz energética es no convencional, cuando la
meta era del 50%.

El actual gobierno prometi6é soberania energética y esta tratando de rescatar una empresa
cada vez mas emproblemada, menos productiva y mas dependiente del erario. Hay
alternativas como reactivar las Rondas; incentivar la inversion mixta en no convencionales y
atraer inversiones en una suerte de nearshoring energético.

CISComentario D.R. es una publicacion semanal de Consultores
Internacionales, S.C.®
Julio Alejandro Millan, Presidente.
Se autoriza la reproduccion total y/o parcial de su contenido
siempre y cuando se cite la fuente:
Consultores Internacionales, S.C.® (CISC)
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La dinamica econémica del siglo XXI obliga a tomar
decisiones en menor tiempo, considerando un mayor
numero de variables. Este proceso integral demanda
a sectores, empresas e instituciones adaptarse a los
cambios del corto y largo plazo, comprender la
integracion a las cadenas locales y globales de valor
y, con ello, generar los retornos hacia el mercado.

Consultores Internacionales, S.C.® es una firma
especializada en Consultoria Econdmica, Estratégica,
Prospectiva y Fortalecimiento Empresarial. Desde
hace mas de 50 afios, desarrollamos herramientas de
vanguardia que, junto con el amplio acervo documen-
tal que hemos creado, nos permite orientar a los
diversos actores economicos hacia la mejor toma de
decisiones en diferentes escenarios.

Nuestra firma y equipo de especialistas se distinguen
por la credibilidad y el compromiso, ademas de la
vision que va mas alla de la coyuntura, lo que permite
anticiparnos a riesgos y oportunidades que optimizan
las visiones de nuestros clientes.

www.consultoresinternacionales.com
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