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Continúa entorno recesivo 
 

 El Indicador IMEF Manufacturero aumentó en junio 4.4 puntos para ubicarse en 42.0 
unidades. Así, este Indicador permaneció en zona de contracción (<50) por 
catorceavo mes consecutivo. Su serie tendencia-ciclo cayó 0.7 puntos para cerrar en 
41.6 unidades y continuar en zona de contracción por catorce meses consecutivos. 
Por su parte, el Indicador ajustado por tamaño de empresa aumentó 7.1 puntos, 
ubicándose en 46.2 unidades y se mantuvo en zona de contracción por once meses 
seguidos. 

 El Indicador IMEF No Manufacturero registró en junio un aumento de 4.4 puntos para 
cerrar en 42.5 unidades y ubicarse en zona de contracción por quinto mes 
consecutivo. La serie tendencia-ciclo de ese indicador cayó 0.2 unidades para quedar 
en 40.8 unidades y permaneció en zona de contracción por catorce meses 
consecutivos. Por su parte, el Indicador ajustado por tamaño de empresa aumentó 
4.8 unidades para ubicarse en 44.2 unidades y permanecer en la zona de contracción 
por séptimo mes consecutivo. 

 Las cifras del indicador IMEF Manufacturero y No Manufacturero durante el primer 
semestre del año son congruentes con una recesión sin precedentes. Si bien las cifras 
de junio sugieren una mejora importante en ambos índices, estos siguen ubicándose 
por debajo de sus niveles mínimos históricos. Con base en ello, y en el análisis de los 
indicadores de coyuntura económica más reciente, así como de la evolución de las 
estadísticas del COVID-19 en México y en el mundo, resulta prematuro concluir que 
lo peor de la recesión pandémica ya haya pasado.    
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Gráfica 1: Tendencia-ciclo de los Indicadores IMEF Manufacturero y No 
Manufacturero 

 

 

 

Indicador IMEF Manufacturero 

El Indicador IMEF Manufacturero aumentó en junio 4.4 puntos para ubicarse en 42.0 
unidades. Así, este Indicador permaneció en zona de contracción (<50) por catorceavo 
mes consecutivo. Su serie tendencia-ciclo cayó 0.7 puntos para cerrar en 41.6 unidades 
y continuar en zona de contracción por catorce meses consecutivos. Por su parte, el 
Indicador ajustado por tamaño de empresa aumentó 7.1 puntos, ubicándose en 46.2 
unidades y se mantuvo en zona de contracción por once meses seguidos. 

Durante junio, cuatro componentes del Indicador Manufacturero registraron aumentos, y dos 
de ellos de manera importante. El subíndice Nuevos Pedidos aumentó 13.0 puntos, para 
quedar en 36.8; el de Producción aumentó 11.9 puntos, para cerrar en 37.8 unidades, y 
Entrega de Productos aumentó 3.2 puntos para cerrar en 50.2 unidades. Por su parte, el 
subíndice de Empleo se mantuvo sin cambio en 41.0 unidades. En contraste, el subíndice 
Inventarios cayó 5.2 unidades para quedar en 46.7. 
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Gráfica 2: Indicador IMEF Manufacturero y su Tendencia-Ciclo 
 

 
 

 

Cuadro 1: Indicador IMEF Manufacturero y sus componentes 

 

 
  

34

39

44

49

54

59

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Índice Manufacturero Ponderado Tendencia-Ciclo

Umbral

IIMEF Manufacturero 37.6 42.0 4.4 Contracción Menos rápida 14

Tendencia-ciclo 42.3 41.6 -0.7 Contracción Más rápida 14

Ajustado por tamaño de 

empresa
39.1 46.2 7.1 Contracción Menos rápida 11

Nuevos Pedidos 23.8 36.8 13.0 Contracción Menos rápida 13

Producción 25.9 37.8 11.9 Contracción Menos rápida 14

Empleo 41.0 41.0 0.0 Contracción Igual 16

Entrega de Productos 47.0 50.2 3.2 Expansión - 1

Inventarios 51.9 46.7 -5.2 Contracción - 1

1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.

2/ Número de meses moviéndose en la dirección actual.

Tendencia 

(meses)2/Índice

Cambio en 

puntos 

porcentuales1/

Dirección Tasa de CambioMay' 2020 Jun' 2020
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El Indicador IMEF No Manufacturero 
 

El Indicador IMEF No Manufacturero registró en junio un aumento de 4.4 puntos para 
cerrar en 42.5 unidades y ubicarse en zona de contracción por quinto mes consecutivo. 
La serie tendencia-ciclo de ese indicador cayó 0.2 unidades para quedar en 40.8 unidades 
y permaneció en zona de contracción por catorce meses consecutivos. Por su parte, el 
Indicador ajustado por tamaño de empresa aumentó 4.8 unidades para ubicarse en 44.2 
unidades y permanecer en la zona de contracción por séptimo mes consecutivo 

Durante junio, tanto el subíndice Nuevos Pedidos como el subíndice Producción 
registraron nuevamente aumentos importantes, si bien sus niveles siguen estando por 
debajo de sus mínimos históricos observados antes de la pandemia. El subíndice Nuevos 
Pedidos aumentó 8.5 unidades para ascender a 37.7 unidades y el subíndice Producción 
aumentó 9.6 unidades para cerrar en 39.1. Por su parte, el subíndice Empleo aumentó 
0.4 puntos para quedar en 42.2 unidades. Por último, el subíndice Entrega de Productos 
disminuyó 0.5 unidades para cerrar en 51.6. 

Gráfica 2: Indicador IMEF No Manufacturero y su Tendencia-Ciclo 
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Cuadro 2: Indicador IMEF No Manufacturero y sus componentes 

 

 
Análisis de coyuntura 

La economía mexicana se encuentra en recesión. En el primer trimestre del año en curso 
se contrajo 1.2% con respecto al trimestre previo y los primeros datos del segundo trimestre 
apuntan a una profundización en la caída de la actividad económica. Al respecto, el INEGI 
publicó la semana pasada el Indicador Global de la Actividad Económica (IGAE) de abril, el 
indicador más completo de la evolución del sector real de la economía de frecuencia 
mensual. Este dato resulta de suma relevancia para anticipar lo que sucederá durante el 
segundo trimestre. pues contempla el primer mes completo del confinamiento para impedir 
la diseminación del coronavirus. De acuerdo con tal indicador, la economía mexicana cayó 
17.3% con respecto al mes anterior y 19.85% con respecto al mismo mes del año previo 
(con cifras desestacionalizadas). Este resultado se debió a las reducciones mensuales de 
6.3% en la actividad primaria, 25.14% en la producción industrial (publicada 
anticipadamente el 11 de junio) y 14.4% en los servicios. 

Destaca que la producción industrial, que representa 28% del PIB, fue la actividad más 
afectada por el confinamiento. Las caídas más marcadas ocurrieron en la construcción, que 
disminuyó 32.8% respecto a marzo y 32.8% con respecto al mismo mes del año previo, 
seguida de las manufacturas, que cayeron 30.5% respecto a marzo y 35.5% respecto al 
mismo mes del año anterior, y la minería, que disminuyó 5.6% en términos mensuales y 
3.6% en términos anuales. El desplome en abril de la actividad económica llevó al IGAE a 
niveles no vistos desde el año 1996. 

La caída en el sector de servicios, que representa el 67% del PIB, fue más suave de lo 
esperado, si se consideran los severos efectos de la pandemia sobre el mercado laboral, ya 
que más de doce millones de personas abandonaron la fuerza laboral en abril y la “holgura” 
del empleo ha alcanzado niveles sin precedentes. Entre los más afectados están los 
restaurantes y servicios de hospedaje, que durante abril sufrieron una caída en su actividad 
de 60.2% con respecto a marzo y 70.5% en relación con el mismo mes de 2019, ya que las 
medidas de confinamiento tuvieron un efecto directo e inmediato sobre sus ventas. Las 
ventas minoristas, por otra parte, se contrajeron en abril 30.9% respecto a marzo y 32.1% 
respecto al mismo mes del año anterior.  
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La contracción del IGAE durante abril sugiere que, de detener la actividad económica su 
caída en mayo y junio, el PIB caería alrededor de 18% durante el segundo trimestre de 
2020. Para mayo ya se cuenta con algunos datos. La cifra económica más oportuna que 
proporcionan los hacedores de las estadísticas, es la primera revisión de la balanza 
comercial a mayo. Los cambios mensuales en la serie ajustada estacionalmente muestran 
que los flujos comerciales siguieron contrayéndose durante ese periodo. Las ventas mismas 
de tiendas publicadas por la ANTAD muestran, por su parte, una profunda debilidad en tal 
periodo, dada una caída de casi 20% anual, y la tasa de ocupación cayó a casi cero en los 
principales destinos de playa mexicanos. Finalmente, los índices manufacturero y no 
manufacturero del IMEF, muestran que las empresas percibieron una actividad 
extremadamente débil en mayo, de contracción, si bien las cifras a junio muestran una 
mejora.  

Con los datos comentados, resulta prematuro asegurar que lo peor ya pasó y ni siquiera 
puede descartarse que haya habido un empeoramiento de la actividad económica en mayo 
respecto a abril. Por tal motivo, la posibilidad de una contracción del PIB superior al 10% 
este año, que es la cifra que están pronosticando muchos analistas e incluso organismos 
multilaterales como el FMI, sigue siendo alta.  

 

¿Qué es el Indicador IMEF? 

El Indicador IMEF es un índice de difusión que evalúa el entorno económico con base en 
una encuesta de cinco preguntas cualitativas. En particular, el Indicador IMEF está 
construido para ayudar a anticipar la dirección de la actividad manufacturera y no 
manufacturera en México y, a partir de la evolución esperada de esos sectores, inferir la 
posible evolución de la economía en general en el corto plazo. 

El Indicador IMEF varía en un intervalo de 0 a 100 puntos y el nivel de 50 puntos representa 
el umbral entre una expansión (mayor a 50) y una contracción (menor a 50), de la actividad 
económica. En principio, cuando el índice se encuentra por encima del umbral, un aumento 
se interpreta como señal de una expansión futura más rápida; cuando el índice se encuentra 
por debajo del umbral, un incremento se interpreta como señal de una contracción futura 
más lenta. No obstante, el indicador no proporciona información específica sobre la 
magnitud de los cambios esperados. Es importante tener presente que el indicador IMEF se 
presenta en series desestacionalizadas, por lo que cada mes se reestima la serie completa, 
lo que pudiera implicar modificaciones menores a las cifras publicadas con anterioridad. La 
revisión más reciente de los ponderadores del modelo de ajuste estacional se realizó con 
cifras a diciembre de 2019 y el modelo revisado se implementó a partir de febrero de 2020.  
Las modificaciones también pueden responder al hecho de que el cierre de la encuesta es 
el día cinco de cada mes, es decir, hasta cuatro días después de la publicación del boletín. 
El marco metodológico se encuentra en el sitio de internet del Indicador (www.iieem.org.mx). 

El responsable principal de la elaboración del Indicador IMEF es el Comité Técnico del 
Indicador IMEF del Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas (IMEF), que cuenta con el 
apoyo técnico y normativo del INEGI. El Comité Técnico ofrece una interpretación oportuna 
del Indicador, analiza aspectos técnicos, metodológicos y operativos, asegura su 
continuidad y evalúa su eficacia. Este comité está integrado por especialistas de los sectores 
privado, público y académico. 
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El IMEF levanta la encuesta entre sus socios y redes de afiliados para así computar las 
series originales de los indicadores. El INEGI brinda el apoyo para los ajustes estacionales 
y el cálculo de las tendencias-ciclo de todas las series. No obstante, todas las labores son 
realizadas por el IMEF con el apoyo de su Comité Técnico. Todas las cifras mostradas en 
los boletines de prensa corresponden a las series ajustadas por estacionalidad. 

La difusión del Indicador IMEF es oportuna. De febrero a noviembre el Comité Técnico se 
reúne el último jueves de cada mes para revisar la coyuntura económica y elaborar el 
presente boletín, mediante el cual informa los resultados de la última encuesta y presenta 
los aspectos más relevantes de la coyuntura.1 El boletín se publica a las 12:00 p.m. los días 
primero de cada mes (o el día hábil siguiente si esa fecha cae en sábado, domingo o día 
festivo) del mes siguiente al que se reporta. La información está disponible en la página de 
Internet del Indicador IMEF (www.iieem.org.mx), a la cual también se puede tener acceso 
mediante la página principal del IMEF (www.imef.org.mx). Las cifras en el texto y los cuadros 
de este boletín se reportan a un dígito mientras que en el Excel y gráficas a dos dígitos.  

  

                                                 
1 En virtud de que el Comité no se reúne en diciembre, en el boletín de ese mes solo se presentan los 
resultados de la encuesta. 

http://www.iieem.org.mx/
http://www.imef.org.mx)/
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Calendario 2020: 

Enero 2 (jueves)* 
Febrero 4 (martes)* 
Marzo 2 (lunes) 

Abril 1 (miércoles) 
Mayo 4 (lunes)* 
Junio 1 (lunes) 

Julio 1 (miércoles) 
Agosto 3 (lunes) 
Sept. 1 (martes) 

Octubre 1 (jueves) 
Noviembre 3 (martes) 
Diciembre 1 (martes)  

*Por día festivo 
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