INDICADOR IMEF (imef)

Datos de JUL'O 2025

Publicacién: 1 de agosto de 2025

RESUMEN EJECUTIVO
Continua fragilidad

Con base en los resultados de julio, los Indicadores IMEF Manufacturero y No Manufacturero
sugieren que la economia ha iniciado el tercer trimestre con una baja actividad, y sin sefiales
claras de fortaleza. El Indicador Manufacturero cayé (-) 2.1 puntos para situarse en 45.5
unidades (<50), profundizando su trayectoria contractiva que ya suma dieciséis meses
consecutivos. Por su parte, el Indicador No Manufacturero reporté una ligera mejora de 0.4
puntos al ubicarse en 49.1unidades (<50), aunque todavia por debajo del umbral de
expansion. Ambos sectores mantienen niveles inferiores a los 50 puntos, lo que refleja un
entorno econémico caracterizado por un débil dinamismo.

El Indicador IMEF Manufacturero correspondiente al mes de julio anticipa una pérdida de
dinamismo de la industria manufacturera. El indice general descendié a 45.5 puntos desde
47.6 en junio. Esta reduccion fue mas acelerada que en el mes previo. Componentes
fundamentales como nuevos pedidos (43.3), produccion (44.2) y empleo (43.4) también
registraron descensos significativos, destacando la pérdida de traccion operativa. Cabe
destacar el colapso de los inventarios, que pasaron de 53.0 a 46.1 puntos en un solo mes —
una contraccion abrupta de 6.9 unidades. La caida de (-) 2.3 puntos en produccion y de (-) 1.7
en nuevos pedidos refuerza la debilidad persistente del entorno manufacturero. Incluso el
subindice ajustado por tamafo de empresa, aunque mostré una leve mejora de 0.2 puntos, se
mantiene en terreno contractivo, reflejando una desaceleracién generalizada en todos los
rubros.

El Indicador IMEF No Manufacturero mostré una leve recuperacién al aumentar 0.4 puntos y
ubicarse en 49.1 unidades, aunque permanece por debajo del umbral de expansion (50.0). La
serie tendencia-ciclo se mantuvo sin cambios en 49.2 unidades, lo que sugiere que la actividad
del sector continla estancada en una fase contractiva. Por su parte, la medicion ajustada por
tamafio de empresa mostré una mejora marginal de 0.1 puntos, alcanzando 47.3 unidades,
también en terreno contractivo. Estos tres indicadores acumulan una trayectoria descendente
de ocho meses consecutivos (en el caso del indice general y el ajustado por tamafo), lo que
refuerza la sefal de debilidad en el sector de servicios y comercio.
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Grafica 1: Tendencia-ciclo de los Indicadores IMEF Manufacturero y No
Manufacturero
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Indicador IMEF Manufacturero

Con base en los datos del Indicador IMEF Manufacturero correspondientes a julio de 2025, se
anticipa una pérdida de dinamismo de la industria manufacturera. El indice general descendi6é a 45.5
puntos desde 47.6 en junio, marcando una caida de (-) 2.1 unidades y acumulando dieciséis meses
consecutivos en zona de contraccidn. Esta reduccion fue mas acelerada que en el mes previo, como
lo indica la tasa de cambio. Componentes fundamentales como nuevos pedidos (43.3), produccion
(44.2) y empleo (43.4) también registraron descensos significativos, destacando la pérdida de
traccion operativa. Cabe destacar el colapso de los inventarios, que pasaron de 53.0 a 46.1 puntos
en un solo mes —una contraccion abrupta de 6.9 unidades. La caida de (-) 2.3 puntos en produccion
y de (-) 1.7 en nuevos pedidos refuerza la debilidad persistente del entorno manufacturero. Incluso
el subindice ajustado por tamafo de empresa, aunque mostrdé una leve mejora de 0.2 puntos, se
mantiene en terreno contractivo, reflejando una desaceleracién generalizada en todos los rubros.

La grafica del indice IMEF manufacturero revela una tendencia descendente desde mediados de
2023, con la linea de tendencia-ciclo estabilizandose por debajo del umbral de expansién (50). Esta
trayectoria reafirma la pérdida de dinamismo estructural en el sector, la cual se mantiene inalterada
por dieciséis meses consecutivos. En general, los datos sugieren que la industria manufacturera
enfrenta un entorno operativo desafiante al inicio del segundo semestre del afo.
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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 .
- , . ) Tendencia
Indice Jun’2025 Jul’2025 puntos Direccién Tasa de Cambio 2
y {meses)
porcentuales
IIMEF Manufacturero 47.6 455 -2.1 Contraccién Mas rapida 16
Tendencia-ciclo 46.5 46.2 -0.3 Contraccién Mas rapida 16
Ajustad t fio d
Justado por tamano de 46.6 16.8 0.2 Contraccion Menos rapida 11
emoresa
Nuevos Pedidos 45.0 433 -1.7 Contraccion Més rapida 16
Produccion 46.5 442 2.3 Contraccion Més rapida 16
Empleo 441 43.4 -07 Contraccion Maés rapida 18
Entrega de Productos 51.3 49.4 -1.9 Contraccion - 1
Inventarios 53.0 46.1 -6.9 Contraccion - 1
1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.
2/ Ndmero de meses moviéndose en la direccion actual.

Indicador IMEF No Manufacturero

Durante julio de 2025, el Indicador IMEF No Manufacturero mostré una leve recuperacién al
aumentar 0.4 puntos y ubicarse en 49.1 unidades, aunque permanece por debajo del umbral de
expansion (50.0). La serie tendencia-ciclo se mantuvo sin cambios en 49.2 unidades, lo que sugiere
que la actividad del sector continua estancada en una fase contractiva. Por su parte, la medicion
ajustada por tamano de empresa mostré una mejora marginal de 0.1 puntos, alcanzando 47.3
unidades, también en terreno contractivo. Estos tres indicadores acumulan una trayectoria
descendente de ocho meses consecutivos (en el caso del indice general y el ajustado por tamafo),
lo que refuerza la senal de debilidad en el sector de servicios y comercio.
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En lo que respecta a los componentes del indice, los resultados fueron mixtos en julio. El subindice
de Empleo repuntd 1.5 puntos para alcanzar 48.3 unidades, aunque sigue por debajo del umbral,
indicando una contraccion menos pronunciada en el mercado laboral. Nuevos Pedidos también
registré un avance de 0.4 puntos, situandose en 49.6 unidades, en tanto que Produccion retrocedio
levemente (-0.1) a 47.7 unidades, manteniéndose en zona contractiva por octavo mes consecutivo.
Cabe destacar el comportamiento del subindice de Entrega de Productos, que se ubicd en 50.8
unidades tras un aumento de 0.4 puntos, consolidandose como el Unico componente en zona de
expansion, con una tendencia creciente por dieciséis meses consecutivos. En la grafica del Indicador
IMEF No Manufacturero se observa la trayectoria plana registrada en los ultimos meses, con una
linea de tendencia-ciclo que permanece anclada por debajo de 50.0 desde hace mas de un
semestre.

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 5
o . ., X Tendencia
Indice Jun’2025 Jul’2025 puntos Direccion Tasa de Cambio 2/
Y, (meses)
porcentuales
IIMEF No Manufacturero 48.7 49.1 0.4 Contraccion Menos rapida 8
Tendencia-ciclo 49.2 49.2 0.0 Contraccion lgual 10
Ajustad t fio d
Justado por tamano de 47.2 47.3 0.1 Contraccion Menos rapida 8
empresa
Nuevos Pedidos 49.2 49.6 0.4 Contraccion Menos rapida 8
Produccion 47.8 47.7 -0.1 Contraccion Mas rapida 8
Empleo 46.8 48.3 1.5 Contraccion Menos rapida 13
Entrega de Productos 50.4 50.8 0.4 Expansion Mas rapida 16
1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.
2/ Nimero de meses moviéndose en la direccién actual.
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Coyuntura econémica

El crecimiento econdmico de México en el segundo trimestre de 2025 sorprendié al alza, con un
avance de 0.7% trimestral, superando el consenso del mercado. En términos anuales, el PIB crecio
1.2%, acumulando una expansion de 0.9% en la primera mitad del afio. Este desempefo resulta
notable en un contexto de elevada incertidumbre comercial, tensiones climaticas y un consumo
menos dinamico.

La resiliencia provino de varios frentes. La industria repunté tras dos trimestres de contraccion,
impulsada por la construccién no residencial vinculada a obras publicas y ferroviarias. Los servicios
también crecieron, apoyados por el comercio minorista y el transporte, lo que sugiere que, pese a
sefales mixtas en empleo y remesas, el consumo interno sigue siendo un motor clave. En contraste,
el sector agropecuario retrocedio, afectado por sequias y una base de comparacion elevada.

En el frente externo, la balanza comercial de junio registré un superavit, impulsado por un repunte
en las exportaciones no petroleras, con un desempefio destacado en manufacturas, especialmente
en el segmento automotriz. Sin embargo, la debilidad en las importaciones de bienes de capital
sugiere cautela en la inversion privada. Ademas, persisten riesgos relevantes: la amenaza de nuevos
aranceles por parte de EE.UU., los recientes requisitos regulatorios en México y la incertidumbre en
torno a la revisién del T-MEC en 2026.

En cuanto al consumo, los fundamentales siguen creciendo, aunque a menor ritmo. La masa salarial
continua al alza y, segun la ENIGH 2024, los ingresos corrientes aumentaron 10.6% entre 2022 y
2024, impulsados tanto por el ingreso laboral (+10.5%) como por transferencias (+14.3%). Las
remesas, si bien mostraron una caida anual en mayo (-4.6%), siguen contribuyendo en términos
reales, con un aumento de 10.4% en pesos gracias al tipo de cambio.

La inflacién también mostré alivio en la primera quincena de julio, con una tasa anual de 3.55%,
nuevamente dentro del rango objetivo de Banxico, apoyada por la caida en precios agropecuarios.
No obstante, la inflacion subyacente permanece elevada en 4.25%, especialmente en servicios, lo
que podria mantener una postura cautelosa por parte del banco central.

En suma, México mantiene una trayectoria de crecimiento moderado pero resiliente. No obstante, la
combinacion de inversion débil, sefiales de desaceleracion en el consumo y alta incertidumbre
externa exige cautela en la segunda mitad del afio.
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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 vy,
a partir de la evolucion esperada de esos sectores, inferir la posible evolucion 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 contraccién (menor a 50), de la actividad
econdmica. En principio, cuando el indice se encuentra por encima del umbral, un aumento
se interpreta como sefial 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 realiz6 con cifras a diciembre de 2019 y el modelo revisado se
implementé 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 publicacion del boletin. EI 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 interpretacién
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 difusion del Indicador IMEF es oportuna. De enero a noviembre el Comité Técnico se reline
el dltimo jueves de cada mes para revisar la coyuntura econdmica 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 gréficas a dos digitos.

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

" En virtud de que el Comité no se reline en diciembre, en el boletin de ese mes solo se presentan los
resultados de la encuesta
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Calendario 2025:

Enero 2 (jueves)*
Febrero 4 (martes)*
Marzo 3 (lunes)

Abril 1 (martes)

Mayo 2 (viernes)*

Junio 2 (lunes)

Boletin del Indicador IMEF

Julio 1 (martes)

Agosto 1 (viernes)

Sept. 1 (lunes)

Octubre 1 (miércoles)
Noviembre 3 (lunes)
Diciembre 1 (lunes)
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