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Publicacion: 4 de mayo de 2026

Se extiende estancamiento

Los indicadores mas recientes sugieren que la economia mexicana continia en una fase de
debilidad, aunque con sefiales incipientes de estabilizacion. En abril de 2026, el Indicador IMEF
Manufacturero mostré una mejora relevante, aunque se mantiene en zona de contraccion tras
mas de dos anos, apuntando a una desaceleracion en la caida, pero sin sefales claras de
expansion y con cierta heterogeneidad entre segmentos. Por su parte, el Indicador No
Manufacturero registré un ligero retroceso, confirmando una dinamica subyacente aun débil y
un deterioro mas generalizado por tamafo de empresa. En este contexto, de acuerdo con la
estimacion oportuna del PIB publicado por el INEGI la actividad econdmica se contrajo (-) 0.8%
trimestral en el 1T26, con un crecimiento anual de 0.2%, reflejando una caida generalizada en
todos los sectores. Si bien parte de la debilidad responde a efectos base tras un sélido cierre de
2025, la falta de una tendencia sostenida introduce riesgos a la baja para el crecimiento de 2026.

Con base en los datos del Indicador IMEF Manufacturero correspondientes a abril de 2026, el
indicador mostré una mejora significativa al pasar de 47.6 a 49.0 puntos, lo que representa un
avance de 1.4 unidades respecto a marzo. A pesar de este incremento, el indicador se mantiene
en zona de contraccién, acumulando mas de dos anos en esta fase, aunque con una
desaceleracion en el ritmo de caida. La serie tendencia-ciclo también registré un aumento de
0.4 puntos, ubicandose en 48.2 unidades, lo que sugiere una contraccion menos pronunciada,
aunqgue aun sin senales claras de expansién. En contraste, el subindice ajustado por tamano de
empresa retrocedio (-) 0.8 puntos hasta 49.6 unidades, reflejando cierta heterogeneidad en la
recuperacion entre segmentos productivos.

El Indicador IMEF No Manufacturero correspondiente a abril de 2026 registré un ligero
retroceso de 49.0 a 48.9 puntos, una caida marginal de (-) 0.1 unidades respecto a marzo,
manteniéndose en zona de contraccion. La serie tendencia-ciclo también disminuy6 (-) 0.2
puntos, ubicandose en 49.1 unidades, lo que confirma la continuidad de una dinamica
subyacente débil. Asimismo, la medicion ajustada por tamafo de empresa mostré una caida
mas pronunciada de (-) 1.7 puntos, pasando de 51.1 a 49.4 unidades y regresando a terreno
contractivo, lo que refleja un deterioro en distintos segmentos del sector.

De acuerdo con la estimacion oportuna del PIB publicada por INEGI, |a actividad econémica se
contrajo (-) 0.8% trimestral en el 1726, con un crecimiento anual de 0.2%. La caida fue
generalizada, con retrocesos en agricultura ((-)1.4% trimestral), industria ((-) 1.1% trimestral) y
servicios ((-) 0.6% trimestral). Parte de la debilidad refleja efectos base tras un solido 4T25,
aunque varios sectores aun no logran consolidar una tendencia de crecimiento sostenida. Este
dato introduce riesgos a la baja a la expectativa de crecimiento econémico para todo 2026. No
obstante, se espera un repunte en el segundo trimestre del afo, conforme los proyectos de
infraestructura del gobierno federal comiencen a ganar traccién gradualmente, asi como por una
recuperacién en servicios impulsada por el consumo privado durante el Mundial de 2026.
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Grafica 1: Tendencia-ciclo de los Indicadores IMEF Manufacturero y No
Manufacturero

Manufacturero & No manufacturero

=

e N

N

Q \ FEAAN
iV B "V

42 T T T T T T T T T 1
D4/16 0417 D4/18 04715 D4/z0 04421 D4/ 2z 04423 04,24 04,25 D4/26

indice Manufacturero indice No Manufacturero

Indicador Manufacturero

Con base en los datos del Indicador IMEF Manufacturero correspondientes a abril de 2026, el
indicador mostré una mejora significativa al pasar de 47.6 a 49.0 puntos, lo que representa un
avance de 1.4 unidades respecto a marzo. A pesar de este incremento, el indicador se mantiene en
zona de contraccion, acumulando mas de dos afios en esta fase, aunque con una desaceleracion
en el ritmo de caida. La serie tendencia-ciclo también registré un aumento de 0.4 puntos,
ubicandose en 48.2 unidades, lo que sugiere una contraccion menos pronunciada, aunque aun sin
sefales claras de expansion. En contraste, el subindice ajustado por tamafio de empresa retrocedio
(-) 0.8 puntos hasta 49.6 unidades, reflejando cierta heterogeneidad en la recuperacion entre
segmentos productivos.

Al interior, los componentes de Nuevos Pedidos y Produccion mostraron avances relevantes de
4.0 y 2.7 puntos, respectivamente, lo que indica una mejora en la dinamica de la demanda y en la
actividad operativa; en particular, Produccién ingresé en zona de expansion con 50.8 unidades. El
Empleo avanzé 0.5 puntos hasta 46.8 unidades, manteniéndose en terreno contractivo, pero con
menor intensidad. En contraste, los subindices de Entrega de Productos e Inventarios registraron
retrocesos de (-) 0.2 y (-) 0.5 puntos, respectivamente, ambos permaneciendo por debajo del umbral.
En conjunto, los datos de abril apuntan a una moderacién en la fase contractiva del sector
manufacturero, con sefales mas claras de mejora en algunos componentes, aunque todavia
insuficientes para confirmar una recuperacion sostenida del ciclo.

La grafica del Indicador IMEF Manufacturero correspondiente a abril de 2026 confirma la
continuidad de un entorno industrial con dinamismo limitado. Tanto la serie del indice ponderado
como la tendencia-ciclo permanecen por debajo del umbral de expansion (50 puntos), aunque en
los ultimos meses se observa una ligera pendiente ascendente que sugiere una moderacién en la
intensidad de la contraccién. Este comportamiento indica que, si bien la actividad manufacturera ha
mostrado cierta estabilizacion, el avance sigue siendo insuficiente para anticipar una transicion hacia
una fase expansiva. La persistencia de ambas curvas en terreno contractivo refuerza la idea de que
el sector continta enfrentando debilidad.
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Grafica 2: Indicador IMEF Manufacturero y su tendencia-ciclo
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Cuadro 1: Indicador IMEF Manufacturero y sus componentes
Cambio en
P a . - e . Tendencia
Indice Marzo 2026 Abril 2026 puntos Direccion Tasa de Cambio ( ]2-,
meses
pomentl.lales"'
IIMEF Manufacturero 47.6 45.0 1.4 Contraccion Menos rapida 25
Tendencia-ciclo 47.8 438.2 0.4 Contraccion Menos rapida 26
Ajustado por tamafio de 50.4 49.6 0.8 Contraccion - 1
empresa
Nuevos Pedidos 46.0 50.0 4.0 Umbral - 1
Produccion 48.1 50.8 2.7 Expansion - 1
Emplea 46.3 46.8 0.5 Contraccion Menos rapida 27
Entrega de Productos 45.0 438.8 -0.2 Contraccion Mas rapida 4
Inventarios 45.1 48.6 -0.5 Contraccion Mas rapida 7
1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.
2/ Numero de meses moviéndose en la direccién actual.
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Indicador IMEF No Manufacturero

El Indicador IMEF No Manufacturero correspondiente a abril de 2026 registrd un ligero retroceso
de 49.0 a 48.9 puntos, una caida marginal de (-) 0.1 unidades respecto a marzo, manteniéndose
en zona de contraccion. La serie tendencia-ciclo también disminuy6 (-) 0.2 puntos, ubicandose en
49.1 unidades, lo que confirma la continuidad de una dinamica subyacente débil. Asimismo, la
medicion ajustada por tamafho de empresa mostroé una caida mas pronunciada de (-) 1.7 puntos,
pasando de 51.1 a 49.4 unidades y regresando a terreno contractivo, lo que refleja un deterioro en
distintos segmentos del sector.

En el desglose por componentes, se observan resultados mixtos. Nuevos Pedidos avanzé 1.0 punto
hasta 49.2 unidades, aunque permaneciendo por debajo del umbral de expansion, mientras que
Produccidn registré un repunte significativo de 3.1 puntos, alcanzando 50.1 unidades y entrando
en zona de expansion. En contraste, el Empleo retrocedioé (-) 2.1 puntos hasta 47.5 unidades,
acentuando la debilidad en el mercado laboral, y el componente de Entrega de Productos cayo (-)
3.1 puntos, situandose en 48.3 unidades y saliendo de terreno expansivo. En conjunto, los datos de
abril reflejan una actividad no manufacturera con sefales mixtas, en la que los avances puntuales
no logran compensar la pérdida de traccién general del sector.

La grafica del Indicador IMEF No Manufacturero correspondiente a abril de 2026 confirma la
persistencia de un entorno de debilidad en el sector servicios y comercio. Tanto la linea del Indicador
ponderado como la tendencia-ciclo se mantienen por debajo del umbral de expansion, aunque con
una ligera estabilizacion en las lecturas mas recientes. Este comportamiento sugiere que, tras la
pérdida de impulso observada a inicios del afio, la actividad ha dejado de deteriorarse al mismo
ritmo, pero aun no muestra una recuperacion clara. La ausencia de una pendiente ascendente
sostenida en ambas series indica que la dinamica del sector continta siendo fragil, con dificultades
para consolidar una fase expansiva en el corto plazo.

Grafica 3: Indicador IMEF No Manufacturero y su tendencia-ciclo
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Cuadro 2: Indicador IMEF No Manufacturero y sus componentes

Cambio en .
e 5 - - e . Tendencia
Indice Marzo 2026 Abril 2026 puntos Direccion Tasa de Cambio ( ]2‘,
meses
|:|.on:entualesIJr
IIMEF No Manufacturero 49.0 48.9 -0.1 Contraccion Mas rapida 2
Tendencia-ciclo 49.3 419.1 -0.2 Contraccion Mas rapida 20
Ajustad t fio d
justado portamano ae 51.1 49.4 17 Contraccién . 1
empresa
Muevos Pedidos 48.2 49.2 1.0 Contraccién Menos rapida 2
Produccion 47.0 50.1 3.1 Expansion - 1
Empleo 49.6 47.5 -2.1 Contraccién Mas rapida 2
Entrega de Productos 51.4 48.3 -3.1 Contraccion - 1

1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.
2/ Numero de meses moviéndose en la direccién actual.

Analisis de Coyuntura

La economia mexicana ha registrado crecimientos reducidos por un periodo prolongado. En 2025 el
PIB tuvo una expansion de 0.8% en términos ajustados por estacionalidad, el cual resulté inferior a
lo registrado en otras economias latinoamericanas, asi como en Estados Unidos. La desaceleracion
econdmica del afo pasado fue resultado de un marcado descenso en la inversion, en el contexto de
un ajuste al gasto publico y de un entorno de incertidumbre que afectd a la inversion privada, asi
como de una moderacion en el crecimiento del consumo privado. Las exportaciones representaron
la principal fuente de crecimiento; se vieron beneficiadas por la fuerte demanda por parte de las
empresas en Estados Unidos de productos tecnoldgicos producidos en nuestro pais. Al inicio de
este ano prevalecieron las condiciones de atonia: de acuerdo con cifras oportunas, en el primer
trimestre del afno el PIB tuvo una contraccion secuencial significativa, con retrocesos en todas las
grandes divisiones de actividad. Si bien se anticipa que en lo que resta del afio se dara una
recuperacion parcial respecto a la caida del primer trimestre, la cual estara impulsada por la
realizacion del mundial del futbol y por posturas fiscal y monetaria mas acomodaticias, el crecimiento
de la economia mexicana en 2026 seguira siendo débil.

La inflacion repunto al inicio del 2026 a niveles cercanos a 4.5%. Su componente subyacente, que
agrupa los precios mas estables en la economia, se vio afectado por la entrada en vigor de diversos
impuestos al inicio del ano. Mas recientemente, la inflacion no subyacente se elevé por un aumento
considerable en el precio de las frutas y verduras. Pese al aumento de la inflacion, la tasa objetivo
de politica monetaria se ha continuado reduciendo. Se prevé que se reducira adicionalmente en el
corto plazo, si bien ya se encuentra cerca del nivel en el que podria permanecer en el mediano plazo.

La intensificacidon del conflicto en Medio Oriente desde marzo ha causado episodios de volatilidad
en los mercados financieros globales. En México se ha reflejado en volatilidad cambiaria y en
aumentos en las tasas de interés de largo plazo. La falta de visibilidad sobre el desenlace del
conflicto, asi como sobre la conduccién de la relacion binacional con Estados Unidos, representan
los principales factores de incertidumbre para la economia mexicana. La materializacion de riesgos
asociados a esos factores tendria impactos negativos para nuestro pais.
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¢ Qué es el Indicador IMEF?

El Indicador IMEF es un indice de difusion que evalla el entorno econémico con base en una
encuesta de cinco preguntas cualitativas. En particular, el Indicador IMEF esta construido para
ayudar a anticipar la direccion de la actividad manufacturera y no manufacturera en México y, a
partir de la evolucion esperada de esos sectores, inferir la posible evolucién de la economia en
general en el corto plazo.

El Indicador IMEF varia en un intervalo de 0 a 100 puntos y el nivel de 50 puntos representa el
umbral entre una expansién (mayor a 50) y una contraccion (menor a 50), de la actividad
economica. En principio, cuando el indice se encuentra por encima del umbral, un aumento se
interpreta como sefal de una expansion futura mas rapida; cuando el indice se encuentra por
debajo del umbral, un incremento se interpreta como senal de una contraccion futura mas lenta.
No obstante, el indicador no proporciona informacion especifica sobre la magnitud de los
cambios esperados. 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 revision mas reciente de los ponderadores del modelo de
ajuste estacional se realizé con cifras a diciembre de 2019 y el modelo revisado se implemento
a partir de febrero de 2020. Las modificaciones también pueden responder al hecho de que el
cierre de la encuesta es el dia cinco de cada mes, es decir, hasta cuatro dias después de la
publicacién del boletin. El marco metodolégico se encuentra en el sitio de internet del Indicador
(https://www.indicadorimef.org.mx).

El responsable principal de la elaboracion del Indicador IMEF es el Comité Técnico Asesor
del Indicador IMEF del Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas (IMEF), que cuenta
con el apoyo técnico y normativo del INEGI. EI Comité Técnico ofrece una interpretacion
oportuna del Indicador, analiza aspectos técnicos, metodolégicos y operativos, asegura su
continuidad y evalua su eficacia. Este comité esta integrado por especialistas de los sectores
privado, publico y académico.

El IMEF levanta la encuesta entre sus socios y redes de afiliados para asi computar las series
originales de los indicadores. El INEGI brinda el apoyo para los ajustes estacionales y el calculo
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. Las cifras mostradas en los boletines de prensa
corresponden a las series ajustadas por estacionalidad.

La difusién del Indicador IMEF es oportuna. De enero a noviembre el Comité Técnico se reune
el ultimo jueves de cada mes para revisar la coyuntura econémica y elaborar el presente boletin,
mediante el cual informa los resultados de la ultima encuesta y presenta los aspectos mas
relevantes de la coyuntura.! El boletin se publica a las 12:00 p.m. los dias primero de cada mes
(o el dia habil siguiente si esa fecha cae en sabado, domingo o dia festivo) del mes siguiente al
que se reporta. La informacion esta disponible en la pagina de Internet del Indicador IMEF
(https://www.indicadorimef.org.mx). Las cifras en el texto y los cuadros de este boletin se
reportan a un digito mientras que en el Excel y graficas a dos digitos.

*El presente boletin integra nuevos ponderadores, las series ajustadas por estacionalidad ya incorporan
nueva metodologia frente a la utilizada en 2021.

1 En virtud de que el Comité no se retine en diciembre, en el boletin de ese mes solo se presentan los
resultados de la encuesta
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Calendario 2026:

Enero 2 (viernes)*
Febrero 3 (martes)*
Marzo 2 (lunes)

*Por dia festivo

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

Boletin del Indicador IMEF

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

Octubre 1 (jueves)

Noviembre 2 (lunes)
Diciembre 1 (martes)
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