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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
coyuntura. jDisfruta la lectural

@3 Subsidiar la inflacion tiene un costo fiscal real que el gobierno
absorbe hoy y la sociedad pagaré mafiana en menor inversion
publica, mas deuda y servicios degradados.

@3 En México, el estimulo a combustibles y las transferencias a la
CFE han dejado de ser medidas de emergencia para convertirse
en el principal mecanismo de estabilidad de precios.

@3 La pregunta no es si el gobierno debe intervenir para contener
precios, sino cuanto tiempo puede hacerlo sin comprometer la
credibilidad fiscal y el margen de maniobra de la politi
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La inflacion general ha registrado en mayo su CONSULTORES
primera reduccion mensual desde 2024 e e
(-0.21%), apoyada por los precios no

subyacentes que se han moderado en los

ultimos meses, en buena medida impulsada por

la contencion deliberada de los precios de los

energéticos a través de estimulos fiscales a las

gasolinas y subsidios a las tarifas eléctricas. El

resultado visible es un indice general que

cede y una narrativa oficial que presenta esa

caida como evidencia del éxito de la politica

antiinflacionaria. La estabilidad del peso ha

ayudado a contener parte de la presion sobre

los precios, porque limita el impacto de las

importaciones mas caras y da margen para

sostener los subsidios a energéticos por mas

tiempo. En ese contexto, el tipo de cambio se ha

convertido en un apoyo adicional para moderar .

la inflacion.

“El subsidio no elimina la inflacion;
la pospone y la transfiere al
presupuesto.”

Sin embargo, detras de esa lectura persiste un
calculo fiscal que rara vez se contabiliza con la
misma visibilidad que el precio de gasolina o en
el recibo de luz, y que termina revelando que el
costo de esa estabilidad aparente no
desaparece, sino que simplemente se transfiere
al déficit, al endeudamiento y en ultima
instancia, al ciudadano que hoy no paga en la
tarifa, pero manana pagara en servicios
publicos deteriorados o en una deuda que
sus impuestos deberan amortizar.

Cada vez que Hacienda reduce el IEPS a las
gasolinas o amplia la transferencia a la CFE
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para sostener tarifas eléctricas por debajo de su costo real, el CONSULTORES
Estado no esta eliminando la inflacion: esta pagando él mismo la
diferencia. Ese pago no surge de la nada; sale del mismo presupuesto \
que financia hospitales, carreteras y programas sociales, y cuando los ingresos
presupuestales no alcanzan para cubrirlo, se convierte en deuda.

El costo acumulado de esta estrategia en lo que va de 2026 ya es significativo: de acuerdo co
cifras de la presidencia desde marzo en que iniciaron los estimulos (subsidios) via reduccion del
I[EPS a combustibles se gastan aproximadamente 5,000 millones de pesos semanales (280
millones de dolares), mientras que el subsidio eléctrico comprometido en el Presupuesto de
Egresos supera los 87,000 millones para el afio. Eso significa que, a junio, el costo de
contener la inflacion supera los 190 mil millones de pesos. Ello sin contar que se importa el
50% de las gasolinas lo que puede introducir un mayor costo si me incrementa la volatilidad de los
precios internacionales.

Aello se suma que el beneficio de estos subsidios esta lejos de ser equitativo dado que el 35% de
los hogares mexicanos tiene automovil. Los apoyos generalizados a los combustibles tienden a
favorecer de manera desproporcionada a los segmentos de ingreso medio y alto, que concentran
el mayor consumo de gasolina (60% del consumo) y cuya huella energética supera con creces a
la de los hogares mas vulnerables. En el caso del subsidio eléctrico en temporada calida, la l6gica
es similar: en términos absolutos, quienes mas consumen electricidad son quienes mas se
benefician de la tarifa subsidiada. Asi, el costo fiscal es progresivamente universal, pero el
beneficio esta lejos de serlo. Al mismo tiempo, el gobierno destina cada afio una proporcion
creciente del gasto programable a sostener precios artificialmente bajos, en lugar de
canalizarlos hacia inversion que genere productividad y empleo de largo plazo.

Izq. Recaudacion de gasolinas y diésel -IEPS- de 2025 a 2026 (millones de pesos) / Der. indice de precios al
consumidor de energéticos de 2025 a 2026 (variacion porcentual anual)
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Fuente: Consultores Internacionales, S.C.° con datos del SAT e INEGI.

Otro mecanismo que el gobierno ha utilizado son los acuerdos voluntarios de precios con
productores y distribuidores —como el convenio sobre gasolina que mantiene el litro menor a 24
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pesos—, mientras que el PACIC es un apoyo directo del gobierno a productos de la canasta
basica. En estos esquemas, la carga de la contencion no recae sobre el presupuesto publico sino
sobre el margen de los propios agentes econémicos: el productor vende mas barato, el
distribuidor absorbe costos y la cadena comercial opera con rentabilidad comprimida. El
mecanismo funciona mientras el acuerdo esta vigente, pero no resuelve la presion de fondo en
costos de insumos, logistica o energia. Una vez que los convenios concluyen o se relajan, los
productores y distribuidores inevitablemente buscan recuperar los margenes sacrificados
y lo hacen via precios, generando un rebote inflacionario diferido que puede ser mas
abrupto que el alza que originalmente se intenté evitar.

Los subsidios al diésel y las tarifas eléctricas de temporada calida han operado como un apoyo
implicito que reduce precios, pero también erosiona los ingresos publicos. Al mismo tiempo, la
recaudacion por IEPS a combustibles en abril de 2026 registrd una caida real anual de 10.1%
segun el informe correspondiente de Hacienda, lo que evidencia el costo fiscal de sostener
esta contencion.

Los subsidios y los acuerdos de precios ofrecen alivio real pero temporal y no compensan los
desequilibrios que enfrenta México en materia fiscal e inversion productiva. Su Unico valor
estratégico es ganar tiempo para ordenar una transicion que no genere un choque social. Por
eso, el balance mas prudente es reconocer el alivio, pero no confundirlo con una solucion

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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