INDICADOR IMEF

Datos de JUNlO 2026

Publicacion: 1 de julio de 2026

RESUMEN EJECUTIVO

ECONOMIA EN PUNTO MUERTO

Los resultados de junio de 2026 confirman que tanto la actividad manufacturera como la no
manufacturera continian operando en un entorno de bajo dinamismo, sin sefales claras de una
recuperacién sostenida. En el sector industrial, la mejoria observada en meses previos perdio
impulso, prevaleciendo una fase contractiva caracterizada por debilidad en la demanda y la
produccion. Por su parte, el sector servicios y comercio mostré un desempefio igualmente fragil,
con avances aislados en algunos componentes que resultan insuficientes para revertir la
desaceleracion general. Las trayectorias de ambos indicadores y de sus respectivas tendencias-
ciclo apuntan a una estabilizacion en niveles bajos mas que a una reactivacion, lo que sugiere que
la economia continda transitando por una etapa de crecimiento débil, con una recuperacion aun
incipiente y sin fundamentos sélidos que permitan anticipar un cambio de ciclo en el corto plazo.

Con base en los datos del Indicador IMEF Manufacturero correspondientes a junio de 2026, el
indice general registré un retroceso al pasar de 48.3 a 47.3 puntos, lo que representa una
disminucioén de (-) 1.0 punto respecto a mayo. Con ello, el indicador acumula veintisiete meses
consecutivos en zona de contraccion, reflejando la persistencia de un entorno adverso para la
actividad industrial. La serie tendencia-ciclo también retrocedio ligeramente (-) 0.1 puntos,
ubicandose en 48.0 unidades, lo que confirma una pérdida de dinamismo en la trayectoria
subyacente del sector. Asimismo, el subindice ajustado por tamafio de empresa disminuyo (-) 1.2
puntos hasta situarse en 50.0 unidades, situandose en el umbral de neutral.

El Indicador IMEF No Manufacturero correspondiente a junio de 2026 mostré una ligera mejora
en el indice general, que pasé de 48.8 a 49.0 puntos, un avance de 0.2 unidades respecto a
mayo, aunque permaneciendo en zona de contraccion. La serie tendencia-ciclo retrocedio (-) 0.1
puntos hasta ubicarse en 48.8 unidades, lo que confirma que la actividad subyacente continta
debilitandose. Por su parte, la medicion ajustada por tamafio de empresa avanzé 0.3 puntos,
alcanzando 49.6 unidades; sin embargo, permanecié por debajo del umbral de expansion por
tercer mes consecutivo, reflejando que la recuperacion sigue siendo insuficiente para consolidarse
entre los distintos segmentos del sector.
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Grafica 1: Tendencia-ciclo de los Indicadores IMEF Manufacturero y No
Manufacturero
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Con base en los datos del Indicador IMEF Manufacturero correspondientes a junio de 2026, el
indice general registré un retroceso al pasar de 48.3 a 47.3 puntos, lo que representa una
disminucion de (-) 1.0 punto respecto a mayo. Con ello, el indicador acumula veintisiete meses
consecutivos en zona de contraccion, reflejando la persistencia de un entorno adverso para la
actividad industrial. La serie tendencia-ciclo también retrocedié ligeramente (-) 0.1 puntos,
ubicandose en 48.0 unidades, lo que confirma una pérdida de dinamismo en la trayectoria
subyacente del sector. Asimismo, el subindice ajustado por tamaio de empresa disminuyé (-) 1.2
puntos hasta situarse en 50.0 unidades, situandose en el umbral de neutral.

Al interior, los componentes de nuevos pedidos y produccidn registraron retrocesos de (-) 0.5y
(-) 1.3 puntos, respectivamente, manteniéndose ambos en zona de contraccion y reflejando una
menor fortaleza de la demanda y de la actividad productiva. El empleo mostré un ligero avance de
0.3 puntos hasta 46.2 unidades, aunque continta en terreno contractivo. En contraste, los subindices
de entrega de productos e inventarios disminuyeron (-) 1.1 y (-) 1.8 puntos, respectivamente,
ubicandose ambos por debajo del umbral de expansion. En conjunto, los datos de junio indican que
la tenue mejoria observada en meses anteriores perdi6 fuerza, manteniendo al sector manufacturero
inmerso en una fase contractiva y sin sefales claras de una recuperacién sostenida.

La grafica del Indicador IMEF Manufacturero correspondiente a junio de 2026 confirma que la
actividad industrial continia desenvolviéndose en un entorno de debilidad, aunque con algunos
indicios de estabilizacion respecto a los niveles mas bajos observados durante el aio pasado. Tanto
la serie del indice ponderado como la tendencia-ciclo permanecen por debajo del umbral de
expansion (50 puntos), reflejando que el sector sigue inmerso en una fase contractiva.
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Si bien en los meses recientes ambas series muestran un ligero repunte respecto a los minimos
registrados a inicios de 2026, la pendiente continia siendo moderada y aun insuficiente para
anticipar un cambio sostenido de tendencia. La permanencia de ambas curvas en terreno contractivo
sugiere que la recuperacion de la actividad manufacturera sigue siendo incipiente y que el sector
continta enfrentando un entorno de bajo dinamismo, sin sefales concluyentes de una transicion
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hacia una fase de expansion.

Grafica 2: Indicador IMEF Manufacturero y su tendencia-ciclo
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Cuadro 1: Indicador IMEF Manufacturero y sus componentes
Cambio en
P p o - e . Tendencia
Indice Mayo 2026 Junio 2026 puntos Direccion Tasa de Cambio ( 12‘,
meses
porcentl.lales”
IIMEF Manufacturero 43.3 47.3 -1.0 Contraccidn Mas rapida 27
Tendencia-ciclo 43.1 48.0 -0.1 Contraccion Mas rapida 28
Ajustado por tamafio de
J P 51.2 30.0 -1.2 Umbral - 1
empresa
MNuevos Pedidos a7.7 47.2 -0.5 Contraccion Mas rapida 27
Produccion 48.2 46.9 -1.3 Contraccion Mas rapida 2
Empleo 45.9 46.2 0.3 Contraccion Menos rapida 29
Entrega de Productos 50.0 48.9 -1.1 Contraccion - 1
Inventarios 50.3 48.5 -1.8 Contraccidn - 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 direccidn actual.
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Indicador IMEF No Manufacturero

El Indicador IMEF No Manufacturero correspondiente a junio de 2026 mostré una ligera mejora en
el indice general, que paso de 48.8 a 49.0 puntos, un avance de 0.2 unidades respecto a mayo,
aunque permaneciendo en zona de contraccion. La serie tendencia-ciclo retrocedio (-) 0.1 puntos
hasta ubicarse en 48.8 unidades, lo que confirma que la actividad subyacente continta
debilitandose. Por su parte, la medicion ajustada por tamaiho de empresa avanzé 0.3 puntos,
alcanzando 49.6 unidades; sin embargo, permanecio por debajo del umbral de expansion por tercer
mes consecutivo, reflejando que la recuperacion sigue siendo insuficiente para consolidarse entre
los distintos segmentos del sector.

En el desglose por componentes, se observaron resultados mixtos. Nuevos pedidos y produccion
registraron retrocesos de (-) 0.2 y (-) 0.4 puntos, respectivamente, permaneciendo ambos en zona
de contraccién y reflejando una demanda aun débil. EI empleo también disminuyé (-) 0.5 puntos
hasta 47.8 unidades, profundizando la fragilidad del mercado laboral. En contraste, el componente
de entrega de productos avanzé 2.1 puntos hasta 53.0 unidades, consolidandose nuevamente
como el Unico indicador en terreno expansivo. En conjunto, los datos de junio reflejan una actividad
no manufacturera que continia mostrando un desemperfo débil, donde las mejoras puntuales en
algunos componentes no son suficientes para revertir la pérdida de dinamismo que ha caracterizado
al sector durante los ultimos meses.

La grafica del Indicador IMEF No Manufacturero correspondiente a junio de 2026 confirma que la
actividad del sector servicios y comercio continla desenvolviéndose en un entorno de bajo
dinamismo, aunque con sefiales de estabilizacidén respecto a los meses previos. Tanto la linea del
indice ponderado como la tendencia-ciclo permanecen por debajo del umbral de expansién (50
puntos), mostrando una trayectoria practicamente horizontal en las lecturas mas recientes. Este
comportamiento sugiere que la desaceleracién observada desde inicios del afo ha dejado de
intensificarse, pero aun no da paso a una recuperacion firme. La ausencia de una pendiente
ascendente sostenida en ambas series indica que el sector no manufacturero sigue enfrentando
dificultades para recuperar traccién, manteniéndose en una fase de crecimiento débil y sin
evidencias claras de una transicion hacia una expansion sostenida en el corto plazo.

Grafica 3: Indicador IMEF No Manufacturero y su tendencia-ciclo

No manufacturero

56

54

52

SGT\ =1 fa
43!\ Mf{;ﬁf I LA e g
) J
42 J
. |

|

38

s \|
34 v

32 , , . . . , . , . .
06/16 06/17 0D6/18 06/19 06/20 06/21 06/22 06/23 06/24 06/25 06/26

indice No Manufacturero Ponderado w—Tendencia-Ciclo




(imcp)

Cuadro 2: Indicador IMEF No Manufacturero y sus componentes

Cambio en )
£ - . . . - . Tendencia
Indice Mayo 2026 Junio“2026 puntos Direccion Tasa de Cambio ( ]2‘,
meses;
pl}r(:entuale.'s"Ir
IIMEF No Manufacturero 48.8 49.0 0.2 Contraccion Menos rapida 4
Tendencia-ciclo 43.9 48.8 -0.1 Contraccian Mas rapida 22
Ajustado por tamario de . .
! P 49.3 49.6 0.3 Contraccion Menos rapida 3
empresa
Muevos Pedidos 48.6 48.4 -0.2 Contraccion Mas rapida 4
Produccion 47.8 474 -0.4 Contraccian Mas rapida 8
Empleo 48.3 47.8 -0.5 Contraccion Mas rapida 24
Entrega de Productos 50.9 53.0 2.1 Expansion Mas rapida 2
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 direccidn actual.

Analisis de Coyuntura

Los datos del primer trimestre por el lado de la demanda corroboran la debilidad que mostraron
anteriormente los datos que se dieron a conocer por el lado de la oferta. Si bien la demanda interna
aporté 1.2 puntos porcentuales al crecimiento anual del PIB, impulsada por el consumo privado
(+1.53 pp) y el gasto de gobierno (+0.39 pp), ese dinamismo fue mas que neutralizado por las
exportaciones netas, que restaron 6.29 puntos porcentuales. El resultado fue un avance anual de
apenas 0.24%.

Al interior de la demanda interna, la inversion privada fue el componente mas débil, con una
contribucion negativa de 0.99 puntos porcentuales. En términos trimestrales, queda patente la
debilidad: la inversién privada cay6 3.5% vs. el ultimo trimestre del afo anterior, mientras que el
consumo privado retrocedié 0.80%. El unico contrapeso fue la inversion publica, que repuntd 7.88%
trimestral en el trimestre, y el gasto de gobierno (1.6% t/t).

Los datos de abril del IGAE apuntan a un rebote de la economia, ante un fuerte avance de la
actividad de construccion (arriba 7.6% mensual) y de las manufacturas (+1.2% mensual). En el
sector servicios, destaca la expansién del comercio mayorista (2.9% m/m) y minorista (+1.6%). Sin
embargo, de acuerdo con los estimados del Indicador Oportuno de Actividad Econdémica (IOAE) del
INEGI, el avance de la economia sera nulo. Esto modera el optimismo y apunta a que la recuperacion
sera corta. Esto es consistente con el estimado de crecimiento de 1.2% anual para 2026. La
economia mexicana opera en punto muerto: sin un catalizador interno visible que permita anticipar
una aceleracion sostenida.

En materia de precios, la inflacion general mostré una moderacion en la primera quincena de mayo,
al situarse en 3.55% anual. El descenso se explica principalmente por la desaceleracién del
componente no subyacente que crecid unicamente 1.6% anual, derivado de menores precios
agropecuarios. No obstante, la inflacién subyacente se mantuvo en 4.1% con la inflacién de servicios
de vivienda y de educacion todavia por encima de 5%.

En este contexto, Banxico mantuvo su tasa de referencia sin cambios en 6.5% en junio, en linea con
el consenso con un balance de riesgos para la inflacidon sesgado al alza y, para el crecimiento, a la
baja. El tono de la autoridad monetaria sugiere que mantendra sin cambios la tasa de referencia en
lo que resta del afio.
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De cara al segundo semestre, existen algunas fuentes de incertidumbre. La mas inmediata esta en
el frente comercial. Al inicio formal de las revisiones del TMEC (1° de julio) se une una fecha critica,
el 24 de julio. En esta fecha, en EE. UU. expiran los aranceles de la Seccion 122 del Trade Act de
1974, que reemplazo a los IEEPA tras el fallo de la Suprema Corte y que grava bienes generales
con un arancel de 10%. Simultaneamente, se espera la determinacién de la Seccién 301, que podria
gravar sectores automotriz y siderurgico con aranceles adicionales y que, a diferencia de la Seccién
122, puede aplicarse sobre bienes que cumplen plenamente las reglas de origen del T-MEC. La
Seccion 232, que grava acero y aluminio mexicano con 50% sin fecha de vencimiento, permanece
como teldn de fondo.

El segundo factor de riesgo son las elecciones de medio término en Estados Unidos, programadas
para noviembre. Las encuestas actuales asignan una probabilidad de 78% a que los demécratas
recuperen la Camara de Representantes, lo que implicaria una reconfiguracion significativa del
balance de poder en el Congreso. Este escenario tiende a generar volatilidad de mercado en el
periodo previo al evento, principalmente a través del canal de expectativas sobre |la agenda fiscal
de la administracion Trump. Para México, el resultado tiene implicaciones adicionales sobre la
agenda comercial y el tono de la negociacion bilateral.

El tercer riesgo es doméstico. En septiembre el gobierno debera presentar el Paquete Econdmico
2027, en un contexto fiscal que las calificadoras ya han sefialado como deteriorado. La deuda
ampliada (SHRFSP) se ubica en 50.2% del PIB tras un incremento de 4.7 puntos en dos afios, el
déficit fiscal cerréd 2025 en 4.9% del PIB y las proyecciones de crecimiento para 2026 superan por
poco el 1%. El paquete presupuestal debera mostrar una trayectoria creible de consolidacion fiscal;
de lo contrario, el riesgo de una accion adicional de las calificadoras en el corto plazo se incrementa.
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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)
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Julio 1 (miércoles)
Agosto 3 (lunes)
Sept. 1 (martes)

Octubre 1 (jueves)

Noviembre 2 (lunes)
Diciembre 1 (martes)
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