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El presente informe del Observatorio Econdmico
del Estado de México se elabora en un contexto
de elevada incertidumbre econdémica, acentuada
por diversos factores, entre los que destacan las
politicas del gobierno de Estados Unidos (EE. UU.) en
materia comercial y migratoria. Dichas medidas han
contribuido aunentorno adverso que se hareflejado
en una reduccidn sostenida de la inversidn. Si bien
las politicas arancelarias han sido ampliamente
discutidas, la dindmica econdmica reciente ha
respondido principalmente a la incertidumbre
derivada de reformas legales internas y de las
decisiones de politica econdmica estadounidense.

No obstante, las tensiones comerciales
contindan siendo una fuente relevante de
incertidumbre, lo que podria haber incidido en
el prolongado estancamiento de la economia
mexicana, particularmente como resultado
del débil desempefio del sector secundario.

En el ambito internacional, la produccion
industrial y manufacturera de Estados Unidos
mantuvo una trayectoria de expansion a tasa
anualizada durante los meses recientes, hasta
septiembre de 2025. Este comportamiento
podria estar asociado a una reasignacion del
gasto hacia productos domésticos, derivada de
las restricciones comerciales impulsadas por
la administracion de Donald Trump. En este
periodo, las tasas de crecimiento pasaron de
niveles apenas positivos a inicios del afo, a
alrededor de 1.5 % anual en septiembre de 2025.

La informacién disponible indica que, si
bien la economia estadounidense ha mostrado una
expansion reciente en su produccion industrial, su
mercado laboral ha presentado sefales persistentes
de debilitamiento, con una tasa de desempleo
que alcanzé un maximo de 4.2 % en julio de 2025.

Por su parte, la economia mexicana
continué mostrando signos de enfriamiento. La
debilidad econdmica se reflejé en una caida de la
produccion durante el tercer trimestre del afio, con
una contraccién anual de 0.3 %. Este desempefio,
aunado a un entorno de incertidumbre, tensiones
comerciales persistentes y la aplicacion de
nuevos impuestos en 2026, mantiene los riesgos

a la baja para la actividad econdémica y al alza
para la inflacion. La pérdida de dinamismo se
explica principalmente por el bajo desempefio
del sector secundario, apenas compensado por
el crecimiento moderado del sector servicios.

En cuanto a las finanzas publicas, su
contribuciéon al crecimiento ha sido limitada,
a pesar del incremento en la recaudacidn
tributaria. Dicho aumento no se tradujo en una
mayor inversion productiva, ya que la inversion
publica fisica se redujo 37.1 % en términos
reales, lo que sugiere una menor ejecucion
efectiva de obras y proyectos de infraestructura.

RespectoalIndicador Global de la Actividad
Econdmica (IGAE), en junio de 2025 la economia
mexicana registré una contraccidn anual de 1.0 %,
reflejo de un entorno de debilidad generalizada
en la actividad productiva. Este resultado estuvo
explicado principalmente por la fuerte caida
de las actividades primarias y secundarias.

En el caso de la economia del Estado de
México, de acuerdo con el Indicador Trimestral
de la Actividad Econdmica Estatal (ITAEE), se
registré una variaciéon trimestral de 0.33 % y
una tasa de crecimiento anualizada de 1.77
% durante el segundo trimestre de 2025. No
obstante, los sectores econémicos mostraron un
comportamiento heterogéneo: el sector primario
creci62.62 %, lasactividades secundariasregistraron
una contraccion de 3.09 %, mientras que el sector
terciario presenté un crecimiento de 2.27 %.

Asimismo, durante el segundo trimestre
de 2025, la actividad industrial nacional entrd
en recesion técnica con una caida del -1.7%.
Este descenso fue impulsado principalmente
por contracciones en mineria, construccion vy
energia, aunque estados como Baja California
Sur mantuvieron un crecimiento positivo

En cuanto a la actividad comercial, las
ventas reales del comercio al por mayor registraron
en septiembre de 2025 una variacién anual
negativa de 0.1 % respecto al mismo mes del afio
anterior. Por su parte, el comercio al por menor,
segun cifras del INEGI, presentd una variacidon
anual positiva de 5.3 % frente a septiembre



de 2024. Durante el tercer trimestre de 2025,
este subsector representd aproximadamente
el 10.5 % del Producto Interno Bruto (PIB).

En materia de inflacidn, para noviembre de
2025 la tasa anual a nivel nacional se ubicé en 3.8 %,
mientras que en el Estado de México fue de 3.6 %.

En el ambito laboral, a nivel
nacional la creaciéon de empleo formal afiliado
al IMSS entre enero y noviembre de 2025 fue de
599,389 puestos, lo que representd una disminucidn
de 3.21 % en comparacion con el mismo periodo de
2024. La tasa de desocupacion nacional se ubico en
3.0 % en septiembre y en 2.6 % en octubre de 2025.

En el Estado de México, el empleo formal
afiliado al IMSS alcanzé un maximo histérico al
cierre de noviembre de 2025. En el acumulado
de enero a noviembre de 2025, la entidad
registrd la creacion de 83,577 puestos de trabajo.

Finalmente, en el sector externo, durante
el tercer trimestre de 2025 la Inversion Extranjera
Directa (IED) en México ascendid a 6,641.1 millones
de ddlares, cifra 43.1 % superior a la observada en
el mismo trimestre de 2024. En el acumulado de los
primeros nueve meses de 2025, la IED crecid 14.2
% respecto al afio previo. En el caso del Estado de
México, la IED también alcanzd su nivel mas alto en
2025, con un monto de 916.0 millones de ddlares,
3.5 % superior al del mismo trimestre de 2024.
Asimismo, laentidad captéel 7.2 % del total nacional,
ubicandose en la tercera posicion a nivel pais.

Por el lado de las remesas, en el tercer
trimestre de 2025 México recibié 16,150.73 millones
de dolares, lo que representd una disminucidn
anual de 5.18 % respecto al mismo periodo de 2024.
En el Estado de México, las remesas ascendieron a
933.31 millones de ddlares en el mismo trimestre,
lo que signific6 una caida anual de 24.44 %.

Yolanda Carbajal Suarez
Coordinadora del OEEM



1.1 Contexto internacional y evolucion de
la economia mexicana

Reyna Vergara Gonzdlez*
Pablo Mejia Reyes?
Marlen Rocio Reyes Herndndez?

Las cifras recientes indican un estancamiento
prolongado de la economia mexicana explicado
por el pobre desempefio del sector secundario
(construccion y mineria, principalmente), ape-
nas compensado por el modesto crecimiento del
sector servicios. Mas aun, la dinamica econdmica
reciente ha respondido principalmente a los fac-
tores que han generado altos niveles de incerti-
dumbre, tales como las reformas legales recientes
y las agresivas politicas del gobierno de Estados

Unidos (EE.UU.) en materia comercial y migra-
toria, todo lo cual se ha traducido en una reduc-

cién constante de la inversion. Las finanzas publi-
cas, por su parte, han tenido un papel limitado, a
pesar del aumento de la recaudacién tributaria.

La inflacion nacional y estadouni-
dense, por su parte, mantiene una tenden-
cia lenta a la baja, lo que ha favorecido la re-
duccién paulatina de las tasas de interés de
referencia, ayudando a no restringir la demanda.

1.1.1 Desempeiio de la
economia estadounidense

La produccién industrial y manufacturera esta-
dounidense mantiene su expansién a tasa anuali-
zada en los meses recientes. Las tasas, en la gra-
fica 1 muestran que la industria y la manufactura
han mantenido un crecimiento importante en lo
que va de 2025 (hasta septiembre), lo que podria
reflejar una desviacion del gasto nacional hacia
productos domésticos como resultado de las res-
tricciones impuestas por el gobierno de Donald
Trump a las importaciones (véase grafica 1). Las

! Profesora-Investigadora del Centro de Investiga-
cion en Ciencias Econdmicas (CICE), Facultad de Eco-
nomia, Universidad Autéonoma del Estado de Meéxico
(UAEMéx). Correo electronico:  rvergarag@uaemex.mx.
2 Profesor-Investigador del CICE, Facultad de Economia,
UAEMex. Correo  electronico:  pmejiare@uaemex.mx
3 Profesora-Investigadora del CICE, Facultad de Economia,
UAEMéx. Correo electrénico: mrreyesh@uaemex.mx

tasas de crecimiento aumentaron de valores ape-
nas positivos a principios de afo a alrededor de
1.5% anual en septiembre pasado. Las tasas de
crecimiento mensuales, sin embargo, muestran
una desaceleracidon que deberd monitorearse para
poner en perspectiva las estrategias del gobierno
estadounidense (Board of Governors of the Fe-
deral Reserve System, 2025). Tampoco hay que
dejar de lado el estancamiento de mediano plazo
que ha presentado la produccidn industrial des-
de 2014 (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2025).

Efectivamente, al parecer la estrategia
de “Hacer América Grande Otra vez” (MAGA, por
sus siglas en inglés) podria estar dando resulta-
dos, al menos en el corto plazo. En ese sentido,
el impulso a la produccion doméstica podria ex-
plicar este repunte de la produccién industrial.
No obstante, como es bien sabido, la sustitucion
de productos importados, generalmente de me-
jor calidad y a menores precios, por produccion
interna podria traducirse en una oferta nacional
menos variada y mas cara. Evidentemente, este
resultado dependera de las politicas de impulso a
la competitividad que acompafien ese objetivo ge-
neral. Los resultados se veran en el mediano plazo

En contraste, el mercado laboral de EE.UU.
ha mostrado persistentes signos de debilitamiento
como consecuencia de la situacion general. Los da-
tos de la grafica 1 indican un crecimiento constante
de la tasa de desempleo desde el segundo trimes-
tre de 2023, cuando en abril era de 3.4%, hasta un

Gréfica 1
Estados Unidos: Produccién industrial y manufacturera,
desempleo y empleo no agricola, 2020.01-2025.09
Tasas de crecimiento anualizadas

Emple icol; Produccion industrial Produccion



maximo de 4.2% en julio pasado. Similarmente, las
tasas de crecimiento del empleo no agricola se han
reducido paulatinamente a partir de febrero de
2022, cuando llegaron a 6.7% anual, lo cual se pue-
de considerar como parte del “rebote técnico” que
siguid a la pandemia de Covid-19. Las cifras mas
recientes mantienen el mismo patrén: a lo largo de
2025 ha seguido la desaceleracién del crecimiento
del empleo, lo que genera cierta preocupacion por
elfuturoinmediato de laeconomia estadounidense.

Las exportaciones mexicanas, altamente
dependientes de la dindmica de la economia de
EE.UU., han mostrado un crecimiento importan-
te, en linea con la recuperacion de la produccién
industrial y manufacturera estadounidenses, con
las cuales estd fuertemente integrada la produc-
cién mexicana. Como se observa en la grafica 2,
las exportaciones han recuperado parcialmente
el ritmo de crecimiento que mostraron en 2022,
después de las bajas tasas que tuvieron en 2023
(véase grafica 2). Efectivamente, desde principios
de 2023 empezaron a crecer a ritmos cada vez
mayores hasta alcanzar un valor de 14.1% anual
en octubre pasado. La gréfica indica que este com-
portamiento se debe a las exportaciones no petro-
leras y, especialmente, a las manufacturera que
representan un porcentaje muy alto en el total.

Gréfica 2
México: Exportaciones, 2025.01-2025.10
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Las exportaciones petroleras, por su lado,
han tenido un comportamiento adverso desde fina-
les de 2022. El agotamiento de los principales yaci-
mientos (Cantarell, principalmente) y la reduccion
del precio promedio de la mezcla mexicana de pe-
tréleo, de 109.55 hasta 56.70 ddlares por barril entre
junio de 2022 y noviembre de 2025, han provocado

una caida sostenida de las ventas de este producto
al exterior, con tasas de crecimiento minimas infe-
riores a -30% anual. Sin embargo, dado su bajo peso
en el total, este componente no ha contrarrestado el
crecimiento de las exportaciones manufactureras.

En general, las cifras de produccidon in-
dustrial y manufacturera de EE.UU. hasta el tercer
trimestre de 2025 indican una recuperacion impor-
tante, a pesar de las erraticas politicas comercial y
migratoria de la administracién de Donald Trump.

Como consecuencia, las exportaciones
mexicanas, altamente dependientes de la dindmi-
ca estadounidense, también han crecido de ma-
nera importante. No obstante, como se muestra
en las siguientes secciones, la produccién nacional
ha respondido mas a los factores internos que la
reprimen que al impulso de la demanda externa.

1.1.2. Politica econémica en México

En el tercer trimestre de 2025, los ingresos totales
del sector publico registraron un crecimiento real
de 14.5% respecto al mismo periodo de 2024. Este
desempefio estuvo determinado principalmente
por un incremento extraordinario de los ingresos
petroleros, los cuales crecieron 103.6% en
términos reales, asociado principalmente a
menores costos de ventas, menor deterioro de
activos fijos, a la utilidad cambiaria, impulsada
por la depreciacion del peso dodlar frente al
peso y de la inyeccion que realizd el Gobierno
Federal a Petréleos Mexicanos (Pemex) para la
recompra de su deuda (SHCP, 2025; PEMEX, 2025).

Por su parte, los ingresos no petroleros
mostraron un crecimiento marginal de 1.7%,
reflejando un desempefio moderado de las fuentes
internas de financiamiento. Dentro de este rubro,
losingresostributariosaumentaron 4.8%real, lo que
sugiere una recuperacion parcial de la recaudacién,
asociada al dinamismo de algunos impuestos
ligados a la actividad econémicay al fortalecimiento
de las acciones de fiscalizacidon. En contraste, los
ingresos no tributarios registraron un crecimiento
significativo de 32.3%, impulsados principalmente
por mayores aprovechamientos; sin embargo, los
ingresos no tributarios no petroleros presentaron
una caida de 12.4%, lo que indica que el crecimiento
del rubro estuvo concentrado en componentes
de caracter extraordinario (véase grafica 3).



Gréfica 3
México: Ingreso Publico y componentes
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En el tercer trimestre de 2025, el gasto
publico total registr6 un crecimiento real de
11.1% en comparacién con el mismo periodo
de 2024. Este desempefio estuvo explicado
principalmente por la expansidn del gasto publico
programable, que aumentd 13.1%, mientras que
el gasto no programable crecié 5.1%, reflejando
un mayor esfuerzo del gobierno federal en el
financiamiento de funciones sustantivas, pese a un
entorno de restricciones fiscales (véase grafica 4).

Gréfica 4
México: Gasto Publico y Componentes, 2020.1-2025.111
Tasas de crecimiento anualizadas
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Al interior del gasto programable, el gasto
corriente mostré un incremento moderado de 2.1%
en términos reales, lo que sugiere una contencién
relativa del gasto asociado a obligaciones
recurrentes, como servicios personales, pensiones
y transferencias, en linea con una estrategia de

racionalizacidon del gasto operativo. En contraste,
el gasto de capital presentd un crecimiento
real de 69.2%, comportamiento que respondid
principalmente a un efecto de base de comparacion
favorable, derivado de la marcada contraccion
observada en el mismo trimestre de 2024, asi
como a la reprogramacion y registro contable de
erogaciones asociadas a proyectos de inversion.
No obstante, este aumento no se tradujo en una
expansion de la inversidon productiva, ya que la
inversion publica fisica se redujo 37.1% en términos
reales, lo que indica una menor ejecucién efectiva de
obras y proyectos de infraestructura (SHCP, 2025).

La caida de la inversién publica fisica
sugiere que el crecimiento del gasto de capital
estuvo concentrado en componentes distintos a
la inversion directa, como erogaciones financieras,
transferencias de capital y otros conceptos no
asociados a la formacidon bruta de capital fijo,
particularmente en dependencias y entidades del
sector publico federal. Este comportamiento podria
estarvinculadoaajustesenelcalendariodeejecucion
de proyectos, ala conclusion de obras prioritarias en
ejercicios previos y a un entorno de mayor cautela
en la asignacién de recursos para inversion fisica.

La dltima reunién de 2025 de la Reserva
Federal de Estados Unidos (Fed) marcé un nuevo
recorte en las tasas de interés de 0.25 puntos.
Esta decision deja la tasa de interés de los fondos
federales en un nivel de entre 3.5% y 3.75%,
el mas bajo desde 2022. Entre los factores que
explican esta medida se encuentran: i). una tasa
de inflacién interanual de 3%, un punto por arriba
de su objetivo (2%) afectada por los precios de la
gasolina (4.1% anual) y con riesgos al alza; ii). la
desaceleracion en la creacidon de nuevos puestos
de trabajo, lo que ha aumentado las tensiones en
el mercado laboral, con una tasa de desempleo
de 4.6% en noviembre (4.2% en noviembre de
2024), lo que equivale a 7.8 millones de personas
desempleadas, con una tendencia ascendente
desde 2021 (La Opinién, 2025a); iii). la caida en la
confianza del consumidor en octubre por tercera
ocasién consecutiva, reflejo el pesimismo sobre
la economia norteamericana en un contexto de
precios a la alza y debilidad del mercado laboral
(La Opinidén, 2025b); y iv). el escalamiento de las
tensiones comerciales y el agravamiento de los
conflictos geopoliticos, con posibles impactos en
la inflacidn, la actividad econdmica y la volatilidad
de los mercados financieros a nivel internacional.



En México, la tasa de interés interbancaria
a un dia actualmente se encuentra en 7.25%, 350
puntos base menos, con respecto al dato de agosto
de 2024 cuando se ubicéd en 10.75%. La debilidad
econdmica, marcando una caida de la produccién
en el tercer trimestre del afio (0.3% anual) un
entorno de incertidumbre y tensiones comerciales
constantes y la aplicacién de nuevos impuestos en
2026 mantiene los riesgos a la baja para la actividad
econémica y al alza para la tasa de inflacién.

Por su parte, el peso mexicano se ha
apreciado en los ultimos dias con niveles por
debajo de 18 pesos/ddlar, debido principalmente a
la debilidad del ddlar a nivel global y la estabilidad
econdmica a nivel local. Los datos recientes indica
que el indice del ddlar acumula una caida de
10.56% desde el 10 junio de 2025 (Investing, 2025).
Sin embargo, en las Ultimas horas (18 de diciembre)
el délar subid ligeramente, en espera del reporte
de inflacion de Estados Unidos y el anuncio de la
decisidn de politicamonetaria por partedel Bancode
Meéxico, informacion que se publicara el dia de hoy.

Para la reunion de Banco de México se
espera un nuevo recorte a la tasa de interés de
referencia para cerrar el afio en 7.0%, tomando
en cuenta los efectos de los determinantes de la
inflacién. En noviembre la tasa de inflacidn alcanzé
un nivel de 3.8%, en tanto que sus componentes
subyacente y no subyacente se ubicaron en niveles
de 4.43% y 1.73%, respectivamente. Los precios
que mas aumentaron fueron alimentos, bebidas
y tabaco. la apreciacién estara condicionada
a la ausencia de riesgos adicionales, tanto
en el ambito local como en el internacional.

1.1.3. Evolucidn de la produccién en México

Con datos del Indicador Global de la Actividad
Econdmica (IGAE), en junio de 2025 la economia
mexicana registré una contraccion anual de 1.0%,
reflejo de un entorno de debilidad generalizadaenla
actividad productiva. Este comportamiento estuvo
explicado principalmente por la fuerte caida de las
actividades primarias, que disminuyeron 10.5%,
asi como por la contraccién de las actividades
secundarias, que registraron una variacién negativa
de 2.6%. En contraste, las actividades terciarias
mostraron un crecimiento marginal de 0.5%, lo que
contribuyd a amortiguar parcialmente la caida del
indicador global.

En agosto de 2025, el IGAE mostrd una
recuperacién moderada, al registrar un crecimiento
anual de 0.4%. Este avance estuvo impulsado
principalmente por un repunte significativo de
las actividades primarias, que crecieron 16.8%,
asociado a factores estacionales y a una base
de comparacion desfavorable del afio previo.
Asimismo, las actividades terciarias mantuvieron
una trayectoria positiva, con un crecimiento de
1.0%, reflejandolaresiliencia del sector servicios. No
obstante, las actividades secundarias continuaron
mostrando debilidad, al registrar una contraccion
de 2.3%, lo que limitd una recuperacion mas robusta
de la actividad econdmica. Para septiembre de
2025, la economia mexicana volvid a mostrar signos
de desaceleracién, con una caida anual del IGAE de
0.6%. Este resultado se explicd por la persistente
contraccion de las actividades secundarias, que
profundizaron su caida a 3.3%, asi como por un
menor dinamismo de las actividades primarias,
cuyo crecimiento se moderd a 7.4%. Por su parte,
las actividades terciarias continuaron creciendo,
aunque a un ritmo mas contenido, con una tasa de
0.7%, insuficiente para compensar la debilidad de
los sectores primarios y, especialmente, del sector
industrial (véase grafica 5).

Gréfica 5
México: IGAE Total, IGAE Secundario e IGAE Terciario,

2020.01-2025.09
Tasas de crecimiento anualizadas
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En conjunto, la evolucion del IGAE entre
junio y septiembre de 2025 evidencia un patrén de
crecimiento fragil y heterogéneo, caracterizado por
una alta volatilidad en las actividades primarias,
una debilidad persistente del sector secundario,
y un crecimiento moderado pero estable de las
actividades terciarias, que han fungido como el
principal soporte de la actividad econédmica en el
periodo analizado.



El comportamiento del IGAE secundario
entre junio y septiembre de 2025 refleja una
debilidad persistente del sector industrial, con
una afectacion particularmente marcada en
la construccion y la mineria, mientras que la
manufactura y el sector energético mostraron
contracciones mas moderadas, sin sefiales claras
de una recuperacion sostenida. (véase grafica 6).

Gréfica 6
México: IGAE Secundario y Componentes

2020.01-2025.09
Tasas de crecimiento anualizadas
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En junio de 2025, el IGAE del sector
secundario registré una contraccion anual de 2.6%,
resultado de caidas generalizadas en sus principales
componentes. La mineria disminuyé 6.0%,
reflejando un entorno adverso para la extraccién de
hidrocarburos y minerales. Asimismo, el sector de
generacion y distribucion de energia eléctrica, agua
y gas presentd una caida de 2.6%, mientras que la
construccidn se contrajo 4.1%, evidenciando una
menor actividad en proyectos de infraestructura y
edificacion. Por su parte, la industria manufacturera
también mostré un desempefio negativo, con
una disminucién de 1.6%, lo que contribuyd a la
debilidad del sector en su conjunto. Durante agosto
de 2025, el sector secundario continué mostrando
un desempenfio negativo, al registrar una variacion
anual de -2.3%. Este comportamiento estuvo
determinado principalmente por la persistente
contraccion de la mineria, que cayd 6.3%, asi como
por la disminuciéon en la generacion de energia
eléctrica, agua y gas, con una tasa negativa de
1.6%. La construccion moderd su caida a 2.5%,
mientras que la manufactura continud registrando
una contraccion de 1.7%, lo que sugiere una
recuperacion limitada de la actividad industrial.

En septiembre de 2025, como se
observa en la grafica 6, la contraccién del sector
secundario se acentud, al alcanzar una variacion
anual de -3.3%. Este resultado estuvo explicado,
principalmente, por la fuerte caida del sector de
la construccion, que se contrajo 7.2%, asi como
por la disminucion de la manufactura, que registro
una variacién negativa de 2.3%. La mineria redujo
la magnitud de su caida a 3.2%, mientras que el
sector de energia eléctrica, agua y gas mostrd una
contraccion marginal de 0.2%, insuficiente para
revertir la tendencia negativa del sector.

En junio de 2025, el IGAE del sector
terciario registrd un crecimiento anual de 0.5%,
resultado de un desempefio heterogéneo entre sus
principales actividades. Destacé el dinamismo de
los servicios profesionales, que crecieron 10.0%, asi
como del comercio al por menor, con un aumento
de 4.7%, y de los servicios de esparcimiento, que
avanzaron 3.1%. En contraste, el comercio al por
mayor presentd una caida de 6.5%, mientras que
los servicios de alojamiento se contrajeron 4.2%, lo
que moderd el crecimiento del sector (véase grafica
7).

Grafica 7
México: IGAE Terciario y Componentes
2020.01-2025.09
Tasas de crecimiento anualizadas
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Durante agosto de 2025, el sector
terciario mantuvo una trayectoria positiva, con un
crecimiento anual de 1.0%. Este comportamiento
estuvo impulsado nuevamente por los servicios
profesionales, que crecieron 8.3%, y por el
comercio al por menor, que registré un incremento
de 6.1%. Asimismo, los servicios de esparcimiento
mostraron un crecimiento de 3.7%. No obstante,
persistieron caidas en el comercio al por mayor



(-4.3%) y en los servicios educativos (-0.8%), lo que
limitd una expansion mas acelerada del sector.

En septiembre de 2025, el IGAE terciario
crecio 0.7% anual, reflejando una desaceleracién
respecto al mes previo. Si bien los servicios
profesionales  continuaron mostrando  un
desempenio sélido (7.1%) y los servicios financieros
crecieron 0.9%, el crecimiento del sector se vio
limitado por la caida del comercio al por mayor
(-2.7%) y de los servicios de alojamiento (-4.7%),
asi como por el estancamiento de los servicios de
esparcimiento.

En conjunto, el sector terciario continud
siendo el principal soporte de laactividad econémica
durante el periodo analizado, aunque con un ritmo
de crecimiento moderado, condicionado por la
debilidad de algunas ramas del comercio y de los
servicios vinculados al turismo.
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2. Economia del Estado de México

2.1 Indicador Trimestral de la Actividad
Econdmica Estatal (ITAEE)

Liliana Renddn Rojas?

2.1.1 ITAEE Total

En México durante el segundo trimestre de 2025
prevalecié la debilidad econdmica registrada desde
finales de 2023, registrando un crecimiento de
0.45%, la cual se vio reflejada por el bajo dinamismo
de la actividad industrial y de los servicios.

En este contexto, durante este periodo,
el Indicador Trimestral de la Actividad Eco-
nomica (ITAEE) del Estado de México presentd
una variacion de 0.33 con respecto al tri-
mestre anterior, y el PIB nacional de 0.45% con
cifras desestacionalizadas (véase grafica 8).

Grafica 8
PIB Nacional e ITAEE Total del Estado de México,

2020.1-2025.11
Tasas de crecimiento trimestrales
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Por su parte, los sectores econdmicos
del Estado de México mostraron diferencias

en su dinamismo. El sector primario registré
un crecimiento de 2.62%, las actividades
secundarias registraron un crecimiento en
-3.09%, mientras que el sector terciario tuvo
un crecimien-to de 2.27% (véase grafica 9).

4 Profesora-Investigadora del CICE de la Facultad de Economia
de la UAEMéx. Correo electrénico: Irendonr@uaemex.mx
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Gréfica 9
Estado de México: ITAEE total, primerio, industria y servicios,
2020.1-2025.11
Tasas de crecimiento anualizadas

m— [TAEE Total e [ TAEE Primario ITAEE Secundario s | TAEE Terciario

En tanto que, en el panorama sobre la
evolucién econdmica delas entidades federativas del
pais se puede observar que 18 de las 32 entidades
federativas mostraron tasas de crecimiento
positivas, en comparacion con el mismo trimestre
del afio anterior. Siendo los estados de Hidalgo®
(7.1%), Guanajuato® (4.5%), Nuevo Ledn’ (4.2%),
Ciudad de México (3.7%)® y Michoacan® (3.7%), las
cinco entidades que reportaron los crecimientos
mas significativos (véase grafica 10 panel b).

°Este avance econdmico fue resultado por las lluvias oportunas
que ocurrieron favoreciendo mayores cosechas de alfalfa y ce-
bada, apoyadas especialmente por el dinamismo de la actividad
pecuaria. También la mejora en la nutriciéon animal, facilitada
por el abaratamiento de alimentos importados gracias a la for-
taleza del peso y la estabilidad en las cotizaciones de referen-
cia, impulso la produccién de leche en Hidalgo (Banxico, 2025).
5 Guanajuato destacd por una mayor demanda de hospeda-
je y renta de espacios relacionada con la filmacién de peli-
culas y series extranjeras. Mejores condiciones climaticas
y una mayor disponibilidad de agua para riego, particular-
mente de las presas de Guanajuato, resultaron en un incre-
mento en la produccion de maiz y trigo, (Banxico, 2025).
7 Continud la expansion de proyectos de vivienda vertical,
aunque a un ritmo mas moderado, ademas la produccién de
naranja aumenté debido a una menor oferta de proveniente
de otras regiones del pais y al apoyo que representé la disi-
pacion de las condiciones de sequia. A su vez, la construccién
de vialidades y de transporte publico impulsé las ventas de
productos como pinturas, resinas y cemento (Banxico, 2025).
8Se llevd a cabo un mayor dinamismo del turismo médico, prin-
cipalmente de visitantes originarios de Estados Unidos y Canada,
que consideran a la CDMX como una opcion cercana y accesible
para adquirir diversos servicios de salud. A su vez, aumento el co-
mercio electrénico y el traslado de mercancias desde centros de
distribucionyse mantuvoelnivel elevadodel movimientode carga
aérea en los aeropuertos de la Ciudad de México (Banxico, 2025).
°En Michoacan resaltaron los proyectos estatales en vialidades,
transporte y educacion. El avance también proviene de secto-



Grafica 10

México: ITAEE total por entidad federativa
(Tasas de crecimiento anualizadas)
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De igual forma, en la grafica 10b se
observan los estados que presentaron el rezago
econémico mas elevado este trimestre: Oaxaca®®
(-2.7%), Durango'* (-6.3%), Tabasco® (6.8%),
Quintana Roo®* (-9.6%) y Campeche!* (-13.4%).

res clave de las actividades primarias como la agricultura, la
ganaderia y la pesca. Estas fueron el principal motor al regis-
trar un 12.5 por ciento de incremento (El economista, 2025). .
1 La mayor percepcion de inseguridad en entidades de la
region como Tabasco, Campeche, Chiapas y Oaxaca ha re-
percutido en las costumbres locales, toda vez que la afluen-
cia de visitantes a eventos tradicionales (Banxico, 2025).
1 En Durango todos sus sectores industriales mostraron retroce-
sos, siendola construccidn (-30.1%)y la mineria (-9.2%) de los mas
afectados. Esta caida refleja un debilitamiento estructural que
podria tener consecuen-cias graves en el empleo, lainversiony el
dinamismo econdmico de la entidad (El siglo de Torredn, 2025).
12En Tabasco, la falta de pagos por parte de Pemex fue un factor
que impacté la liquidez de empresas locales, afectando tanto
su participacion en obras publicas como en proyectos de cons-
truccion privada. Ademds, una diminucion en los rendimientos
de campo del platano asociada con los bajos precios de venta
para su exportacion, situaciéon que atribuyeron a la aprecia-
cién del peso frente al délar y a una sobreoferta global de este
producto que presiond los precios a la baja (Banxico, 2025).
13 la escasez de personal capacitado complicé la operacién
de los hoteles, al dificultarles mantener sus estan-dares de
calidad y disponibilidad de ciertos servicios (Banxico, 2025).
¥ En Campeche la contraccion del gasto publico afec-
té6 la venta de materiales de construccién, refaccio-
nes y diésel para el transporte de carga (Banxico, 2025).

En general, a nivel regional, el
comportamiento econdmico fue heterogéneo.
Mientras varias entidades del pais registraron tasas
de crecimiento positivas, algunas pertenecientes
a la regidn sur-sureste, como Campeche, Tabasco
y Quintana Roo, presentaron caidas significativas
en su actividad econdémica durante el periodo
analizado, evidenciando realidades contrastantes

dentro de la misma region.

Desde una perspectiva sectorial, se
observa que el sector terciario continda siendo
el principal soporte del crecimiento econdmico,
al mostrar un desempefio positivo que contra-
rresta el comportamiento desfavorable del sector
secundario y el menor dinamismo del sec-tor
primario en algunas entidades del pais

2.1.2 ITAEE Primario
Laura Elena del Moral Barrera®

El ITAEE del Estado de Meéxico presentd un
incremento de la actividad econdémica en el
segundo trimestre de 2025, ya que registrdo una
tasa de crecimiento anualizada del 1.77%, una
cifra ligeramente mayor al 1.40% del trimestre
anterior; con respecto al ITAEE del sector primario,
este registr6 un aumento relevante, pasando
de 0.43% en el trimestre anterior a 2.62% en el
segundo trimestre de 2025 (véase grafica 11).

Gréfica 11
Estado de México: ITAEE Total y primario
2020.1-2025.11
(Tasas de creclmiento anualizadas)

-30.0 m Total e TAEE Primario
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Comparando la produccidon total del
Estado de México del segundo trimestre de 2025
con el mismo trimestre del afio anterior, las tasas
de crecimiento anualizadas muestran un ligero
aumento en la produccion total del Estado de
México, pasando de 0.56 % en el segundo trimestre
de 2024 al 1.77% registrado en el segundo trimestre
de 2025. Con respecto al segundo trimestre de
los afios anteriores (2021, 2022 y 2023) fueron
de 25.08%, 1.91% y 3.96%, respectivamente; por
lo que, se puede observar un comportamiento
heterogéneo. Por otro lado, la actividad primaria,
registr6 tasas de crecimiento anualizadas
del -7.32%, -2.32% y -2.84% para el segundo
trimestre de 2022, 2023 y 2024, respectivamente.

Segun informacidn de la Direccion General
del Sistema de Informacion Agroalimentaria
y Pesquera (DGSIAP, 2025), al respecto del
comportamiento del Producto Interno Bruto (PIB)
del sector primario desestacionalizado experimenté
una contraccidon trimestral de 2.4% respecto al
trimestre anterior y una expansion de 2.6% anual.

Con respecto al indice de Volumen
Fisico Agropecuario (IVFA) en términos reales,
la produccién agricola, al segundo trimestre de
2025, disminuyd 7.9%. Obteniendo un volu-men
de 45.8 millones de toneladas, 5.7% menos que
el registrado en el mismo trimestre de 2024.

Los cultivos que incrementaron su
valor real, con respecto al mismo trimestre
del afio anterior fueron: papa (28.4%), cebada
grano (17.1%), zanahoria (8.9%), alfalfa verde
(3.7%), mango (15.4%) y aguacate (14.2%).

En cuanto a los bienes pecuarios el IVFA,
la produccion de carne en canal crecié 4.2% (por un
aumentoenlacarnedeave, bovinoyporcino),siendo
los estados de Veracruz, Jalisco y Aguascalientes
que generaron el 35.6% de la produccidn en el pais.

De acuerdo con la CONAGUA, se presento
una mejora de las condiciones agroclimaticas, lo
anterior al disminuir el niUmero de municipios con
sequias severas o extremas y la proporcion del valor
de la produccién agricola expuesta a sequia alcanzé
su nivel mas bajo para un mes de agosto desde
2019. Esta normalizacion ya se observa en cultivos
prioritarios —maiz blanco, frijol, arroz y trigo
cristalino— y apunta a una recuperacion gradual de
los volumenes durante la segunda mitad del afio.
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En cuanto al comportamiento de corto
plazo de la actividad econdmica, el Indicador Global
de la Actividad Econémica (IGAE) reflejé seiales de
desaceleracion durante julio de 2025. De acuerdo
con la DGSIAP (2025), el IGAE total disminuyd 0.9%
respecto al mes previo y 1.2% en su comparacion
interanual, mientras que las actividades primarias
registraron una reduccion mensual de 3.0% y
una caida anual de 12.2%. Estas variaciones
responden, en gran medida, a factores estacionales
y a la normalizacién de la actividad productiva tras
periodos de mayor intensidad agricola, sin que
ello implique un deterioro estructural del sector.

Por su parte, el mercado laboral mostré
un comportamiento mixto durante el segundo
trimestre de 2025. La Poblacién Econémicamente
Activa aumentd en 111 mil personas, alcanzando
un total de 61.1 millones, mientras que el nimero
de personas empleadoras cre-cié en 351 mil, para
ubicarse en 3.5 millones. En el sector primario, se
registraron 6.3 millo-nes de personas ocupadas,
equivalentes al 10.7% de la fuerza laboral nacional,
lo que repre-sentd un crecimiento anual de 0.88%.
A nivel mensual, en julio de 2025, la ocupacién
total crecid 1.05% respecto al mes previo, y la del
sector primario aumentd 3.9%, comportamien-
to tipicamente estacional asociado al inicio de las
siembras del ciclo primavera—verano; sin embargo,
en sucomparacioninteranual, laocupaciéon primaria
mostré una disminucion de 4.9% (DGSIAP, 2025).

En materia de balanza comercial
agroalimentaria, los resultados acumulados a julio
de 2025 muestran un desempefio superavitario.
La balanza agropecuaria y pesquera registro un
supe-ravit de 2,294 millones de ddlares, mientras
que la balanza agroindustrial alcanzé un supera-vit
de 2,619 millones de ddélares. No obstante, este
resultado se dio en un contexto de dis-minucién
de las exportaciones agropecuarias y pesqueras
de 5.6% respecto a julio de 2024, destacando
caidas en productos como bovinos en pie (-70%),
jitomate (-18.9%) y hortalizas frescas (-17.3%),
pese a incrementos relevantes en el aguacate
(2.3%). Por el lado de las importaciones, estas
crecieron 2.3% anual, impulsadas principalmente
por aumentos en ca-cao (90.9%), sorgo
(495.3%), uvas y pasas (379%) (DGSIAP, 2025).

En cuanto al desempefio del sector agro-
pecuario del Estado de México y su participacion
entre las entidades federativas , en la grafica 12 se
observé que el estado mexiquense en el periodo



2020.1-2025.11, se ubicé en el lugar 27, con una tasa
de crecimiento promedio de -0.4%. Para el mismo
periodo, el estado de Zacatecas lidera a los estados
de la Republica con una tasa de crecimiento positiva
de 3.9%, en ITAEE primario (véase grafica 12 panel
a), mientras que el ITAEE primario del Estado de Mé-
xico, se ubico en los estados con crecimiento bajo.

Para el segundo trimestre del 2025,
el Estado de México registré un crecimien-
to del 2.6%, ubicdndolo en el lugar 18, ba-
jando una posicion en comparacién al tri-
mestre anterior (véase grafica 12 panel b).

Gréfica 12
México: ITAEE Primario por entidad federativa,

2020.1-2025.11
(Tasas de crecimiento anualizadas)

a) Tasa de crecimiento promedio
2020.1-2025.11

b) Tasas de crecimiento 2025.11
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En tanto que los estados de mayor dina-
mismo en el sector primario, durante el cuarto tri-
mestre de 2024, fueron: Hidalgo, Guanajuato y Sina-
loa con un crecimiento de 53.5%, 33.9% y 32.58%,
respectivamente. Por otra parte, se destaca la caida
de los estados de Tamaulipas, Baja California, Za-
catecas y Nayarit, porcentajes de crecimiento por
debajo de los registrados en el trimestre anterior.

De acuerdo con informacién estadistica
de la Direccién General del Sistema de Informacidn
Agroalimentaria y Pesquera (DGSIAP, 2025), los
cultivos que se destacan en el Estado de México al
segundo trimestre de 2025 fueron: Avena forrajera,
cebada grano, papa, crisantemo, rosas y gerberas en
donde la entidad es el principal productor en el pais.
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Asi también, en el subsector pecuario el Estado de
México se destaca la produccion de carne en canal
de:ave, bovino, porcino, ademas de productos como
el huevo y leche (33,138,971 litros) (DGSIAP, 2025).

2.1.3 ITAEE Actividad Industrial

Jorge Ramirez Nava®®

Durante el segundo trimestre de 2025, el ITAEE que
presenta el desempefio de la actividad industrial
nacional, nuevamente reportd una variacion
anual negativa (-1.7%), hilando tres trimestres
consecutivos con esta tendencia, confirmando una
recesion técnica en el sector (INEGI, 2025a). Para
este periodo, todos los subsectores observaron
tasas anualizadas de crecimiento negativas. Las mas
evidentes fueron las actividades relacionadas con la
mineria, que tuvieron una contraccion de -8.2%; las
de GTDEAYG (generacidn, transmision y distribucion
de energia eléctrica, suministro de agua y de gas
por ductos al consumidor final) observaron una tasa
anualizada de -3.1% vy las actividades asociadas con
la construccidn registraron un descenso de -1.7%.

Por otro lado, las actividades de
manufactura fueron las que observaron la menor
caida a tasas anualizadas (-0.5%) (INEGI, 2025a).

La dinamica de las actividades
manufactureras esta asociada estrechamente con
el desempefio del sector industrial de EE. UU., el
cual registré un crecimiento anualizado de 0.27%
(FED, 2025), mientras que el ritmo de crecimiento
de las manufacturas fue de 0.14%. Con lo anterior,
se sigue observando una débil recuperacion en
estas actividades (véase gréafica 13). Bajo este
panorama, el rumbo de esta variable seguira vigente
en el anadlisis de las manufacturas nacionales.

En el ambito doméstico, el indicador
de tendencia-ciclo del IMEF Manufacturero para
junio de 2025 se ubicd en 47.6 puntos en valores
desestacionalizados, que es ligeramente superior al
registradodurante el primertrimestre de 2025 (46.6)
(IMEF, 2025b)*’. Este fendmeno fue ocasionado por
variaciones mensuales en a) el indice de nuevos
pedidos (0.6%), b) en produccién (0.0%), c) empleo
(-0.4%), entrega de productos manufactureros
(0.2%) e inventarios (1.5%) (véase grafica 14).

la Facultad de Economia de la UAEMéx.
electrénico: rojos_23@hotmail.com.
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Grafica 13

Estados Unidos: crecimiento anualizado del indice de produc-
cién industrial y manufacturero 2019.1-2025.11

-20.0

= Manufactura indice total

Graéfica 14
IMEF: ciclo del indice manufacturero ponderado

2022.01-2025.11

En cuanto a las actividades relacionadas
con la mineria, se reporta nuevamente un
crecimiento anualizado negativo del -8.2%.

Existen varios factores domésticos y
externos que estan condicionando el correcto
funcionamiento del sector minero a mediano
y largo plazo. Entre estos factores destacan:

a) La aprobacion de la Ley de Mineria de 2023,
en donde se determina que la exploracion del
territorio para la busqueda de minerales sera
exclusiva del Estado mexicano. Esta ley esta
afectando a la competitividad y a la viabilidad
econdmica del sector a largo plazo (SGM, 2024).

17 Este indicador anticipa la trayectoria o direccion de la
actividad econdmica manufacturera y no manufacture-
ra a muy corto plazo. El indice muestra un umbral de 50
que separa al optimismo del pesimismo (IMEF, 2025b).
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b) La reduccidon de presupuestos destinados
a exploracion 'y mantenimiento de
infraestructura. Lo que limita la capacidad
operativa de las empresas mineras y, por
tanto, sus niveles de productividad (Petrdleo
& Energia, 2025). Este panorama no es
nuevo. Desde finales de 2024, la Camara
Minera de México (CAMIMEX) indico que
durante 2024 se observé un descenso de la
inversion del sector de 5.8%, en comparacion
con el afio anterior (Mundo Minero, 2024).

c) La pérdida de competitividad en los
mercados internacionales, originada por la
fortaleza del délar y las crisis geopoliticas
que han originado baja rentabilidad de las
exportaciones (Petrdleo & Energia, 2025).

Altos desafios por un menor dinamismo
de la economia global que se estima para 2025,
situacion que impactard la demanda externa de los
minerales (CEFP, 2024).

Ladindmica delas actividades relacionadas
con GTDEAyG (véase grafica 15) era prevista por
Amador (2024) y Sarabia (2024). Desde el ultimo
trimestre de 2024, indicaban que a mediano plazo
el correcto funcionamiento del sector podria
verse afectado por la contraccion de la inversion
privada en el sector eléctrico (principalmente), la
cual comienza a reducirse como resultado de las
politicas y reformas que favorecen a la CFE en su
papel de monopolio y que, por tanto, afectan a la
productividad de la transmision y distribucion de
energia eléctrica.

Grafica 15
Generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica,

suministro de agua y de gas por ductos al consumidor final
(GTDEAYG) 2020.1-2025.I1




Enlinea con lo anterior, Data México (2025)
reporta que desde el primer trimestre de 2024 la
IED (inversion extranjera directa) de las actividades
de GTDEAyYG se ha estancado. Mientras que las
nuevas inversiones siguen observando tendencias
de contraccidn desde principios de 2024.

De acuerdo con INEGI (2025b), la industria
de la construcciéon en términos de su valor de
produccion, por sector contratante, indica que para
el periodo de andlisis la participacién del sector
publico en la produccion registré nuevamente una
sensible contraccion a tasas anualizadas de -41.8%,
en tanto que el crecimiento del valor anualizado de
la produccién privada fue de -0.05%.

INEGI (2025b) plantea que la reduccién del
dinamismo en el valor de la produccién se debe a
las contracciones en obras de ingenieria civil que
registraron una contraccién anualizada de -24.1%;
mientras que las que corresponden a edificacion y
otros trabajos especializados para la construccién
reportaron tasas de crecimiento positivo de 2.8% y
0.5% respectivamente.

Tradicionalmente, las obras de ingenieria
civil se asocian con el nivel de construccidn
realizado por el sector publico. En este sentido, la
dindmica negativa de este tipo de obra se comenzé
a gestar desde el segundo trimestre de 2024,
cuando el gobierno federal cancelé mas de 500
licitaciones para realizar trabajos de conservacion
de carreteras.

En concordancia con la Cdmara Mexicana
de la Industria de la Construccién (CMIC), se
prevé a corto plazo una reduccion significativa en
los recursos destinados a la inversion publica en
infraestructura. Ante lo anterior, sera indispensable
combinarinversiones publico-privadas que atiendan
necesidades prioritarias como el mantenimiento
carretero (De la Rosa, 2025).

Especificamente, se observara una
reduccién en la inversion fisica del 12.7% respecto
de lo aprobado en 2024. Es de resaltar que, dentro
de los proyectos prioritarios de la administracidn
federal actual, se encuentra el transporte por
ferrocarril 8, medio al que se le destinara el 22.6%
de la inversion fisica total (México Evaluda, 2025).

18 |as rutas ferroviarias mas relevantes son a) México-Tolu-
ca, b) Lecheria-Jaltocan-AIFA, c) México-Querétaro, d) Al-
FA-Pachuca, e) Saltillo-Nuevo Laredo y f) Querétaro-Irapuato
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En lo que corresponde a los programas
carreteros, se esperan concluir grandes proyectos
entre los que destacan (Gobierno de México, 2025):

a) Puente Rizo de Oro y La Concordia: 2 km
de vialidades; mas el puente de 400 km de
longitud y se proyecta estara listo para octubre.

b) Real del Monte -
inauguracion el 11 de

Huasca:
marzo.

c) Puente Vehicular Nichupté: 11.2 km en
los cuales se trabaja en frentes de trabajo
simultaneos y se estima sea terminado en
agosto.

d) San lIgnacio - Tayoltita: cuenta con
participacion de la Secretaria de la Defensa
Nacional; se trabaja en 10 frentes de trabajo y
serd inaugurado en mayo

A nivel nacional, para el periodo de
estudio Baja California Sur fue el estado con mayor
dinamismo en lo que respecta a las actividades
del sector secundario. La entidad registré6 un
crecimiento anualizado importante, el cual fue del
14.59% (véase grafica 16).

Su crecimiento fue propiciado por
la expansién anualizada de los sectores de la
construccion (29.8%), manufacturas (1.6%) y
GTDEAYG (3.6%), mientras que las actividades
de mineria reportaron una tasa de crecimiento
negativa de -1.2%. (INEGI, 2025a).

Nuevamente, la industria de Ia
construccion se consolidd en la entidad como fuente
de crecimiento en las actividades secundarias

De acuerdo con Lazaro (2025), el
rumbo adecuado de esta actividad se debe a la
combinacién de turismo y el sector inmobiliario.
Esto ha venido elevando la edificacion de hoteles,
vivienda vacacional y servicios, principalmente en
Los Cabos y La Paz.

Hidalgo se posiciond en el segundo lugar
entre las entidades con el mayor dinamismo
en las actividades secundarias con una tasa de
crecimiento anualizada de 7.91% (véase grafica 16).
Su comportamiento fue dirigido por el correcto
desempefio de la industria manufacturera que
crecié a un ritmo anualizado de 14.8%.



Grafica 16

Evolucién del ITAEE industrial 2025.11
(Tasas de crecimiento)
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Mientras que la mineria observd una
contraccion -15.7%, la GTDEAyG cayé en -9.2% vy
las actividades relacionadas con la construccion
crecieron a una tasa anualizada de -3.2%.

Las economias con el peor desempefio
dentro del periodo de estudio fueron Quintana
Roo y Campeche, donde el ITAEE de las actividades
industriales tuvo contracciones de -45.7% y -16.9%
respectivamente (INEGI, 2025a).

La contraccién de la actividad industrial en
el estado de Quintana Roo, de acuerdo con el ITAEE
(INEGI, 2025a), fue resultado de la contraccion en
las actividades de construccidn que se deprimieron
a una tasa anualizada de -52.2 por ciento.
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La sensible caida que sufrié la industria
de la construccion es resultado de la inevitable
conclusidn de las obras insignia de la administracion
federal pasada, entre estos el tren maya, lo que
implica una reduccidn en los niveles de inversion
publica y privada en la entidad.

Al igual que Quintana Roo, Campeche vio
limitada su dinamica en sus actividades industriales
debido a la contraccién de los sectores de la
construccion (-41.8%), GTDEAYG (-9.7%), mineria
(-9.4%) y manufacturas (-20.4%) (INEGI, 2025b).

En el caso del Estado de México, la
actividad industrial durante el segundo trimestre
de 2025 registré6 un crecimiento anualizado del
-3.09% (INEGI, 2025a). En términos anuales, la
dindmica de las actividades secundarias converge
con el comportamiento del indicador total del
estado que, para el mismo periodo, crecié en -1.7%
(véase grafica 17).

Gréfica 17
Estado de México: ITAEE Total e Industria
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Segln datos de INEGI (2025a), el
desempefio de las actividades industriales en el
territorio mexiquense es resultado del correcto
comportamiento de las actividades de construccion
que crecieron a una tasa anual del14.5%

El resto de los sectores observaron tasas
de crecimiento negativas: mineria (-28.5%%),
GTDEAYG (-5.2%) y manufacturas (-5.6%).

Con base en el andlisis sobre la situacion
econémica del CEFP (2025), para trimestres
subsecuentes algunos de los factores que
condicionaran el desempefio de la actividad
industrial nacional y estatal son los siguientes:



a) La reduccion mas acelerada de la tasa de
interés de referencia por parte de Banxico, que
beneficie al crédito, la inversion y el consumo.

b) La incertidumbre sobre el anuncio de tarifas
arancelarias por parte del gobierno de EE. UU.,
conposiblesimpactosenelempleo, lainversidn,
lademanda externay el crecimiento econémico

c) La prolongacién de los conflictos geopoliticos
gue ocasionen una menor oferta de insumos.

d) El impacto positivo del proceso de
simplificacidn y digitalizacidn sobre la atraccién

de [ED.

e) El acuerdo de paz entre Rusia y Ucrania,

que permitiria reducir la volatilidad de
los mercados financieros y estabilizar
los precios de las materias primas.

f) Mayores estimulos a la economia China,
que impulsen su crecimiento, el comercio
internacional y las exportaciones mexicanas.

g) La resolucién de las tensiones comerciales
entre EE.UU., México y Canada, que fomentaria
laintegracién econémica de América del Norte.

climaticos
presiones

h) Fendmenos
que  generen

extremos,
inflacionarias.

18

2.1.4 ITAEE Comercio y Servicios

Alma Yeni Barrios Mdrquez®®

Ventas al por mayor

Con base en la Encuesta Mensual sobre Empresas
Comerciales (EMEC) del Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI), en septiembre de
2025 las ventas reales del comercio al por mayor®
(sector mayorista o wholesale) registraron una
variacién anual negativa de 0.1%, en comparacion
con el mismo mes del afio previo (véase grafica 18).

Grafica 18
Meéxico: indice de ventas al por mayor,

2020.01-2025.09
(Tasas de crecimiento anualizadas)
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La variacion anual del comercio al por
mayor estuvo determinada por la contraccion
de tres subsectores que concentraron la mayor
incidencia sobre el desempefio agregado: la venta
de camiones, partes y refacciones nuevas para
automoviles, camionetas y camiones (11.55%); los
productos textilesy calzado (6.65%); y los abarrotes,
alimentos, bebidas, hielo y tabaco (1.50%). No
obstante, cuatro subsectores mostraron un
comportamiento favorable, encabezados por los
productos farmacéuticos, articulos de perfumeria,
esparcimiento, electrodomésticos menores y

®Académica de la Facultad de Economia de la UAEMéx.
Correo electrénico: almayenibm@yahoo.com.mx.
20 De acuerdo con INEGI (2025), las ventas al por mayor se di-
viden en siete subsectores: Alimentos, bebidas y tabaco;
Productos textiles y calzado; Productos farmacéuticos, de
perfumeria, accesorios de vestir, articulos para el esparci-
miento y electrodomésticos; Materias primas agropecuarias,
para la industria y materiales de desecho; Maquinaria, mo-
biliario y equipo para actividades agropecuarias, industriales
y de servicios; Ca-miones; Intermediacidon y comercio al por
mayor por medios masivos de comunicacién y otros medios.



aparatos de linea blanca, con un crecimiento
anual de 12.49%, seguidos por la intermediacién
en el comercio al por mayor (8.89%), la
maquinaria y equipo mobiliario para actividades
agropecuarias, industriales, de servicios y comercio
(0.75%) y las materias primas agropecuarias y
forestales destinadas a la industria, asi como los
materiales de desecho (0.69%) (véase grafica 19).

Gréfica 19
México: Desempefio de las ventas al por mayor por subsectores|

2025.09
(Tasas de crecimiento anualizadas)

Durante el tercer trimestre de 2025,
el comercio al por mayor concentré aproxima-
damente 9.2% del Producto Interno Bruto (PIB)
de Meéxico, lo que refleja su relevancia dentro
del sector terciario y de la estructura productiva
nacional. Este subsector desempefia un papel clave
en la articulacion de las cadenas de suministro,
al facilitar la distribucion eficiente de insumos y
bienes intermedios hacia los distintos sectores
productivos. En este sentido, su desempefio
incide directamente en la eficiencia del mercado
interno y en la transmision de los impulsos de
la actividad econdémica hacia el consumo final.

En el dmbito subnacional, las ventas del
comercio al por mayor en el Estado de México
registraron en septiembre de 2025 una variacion
anual a la baja de 0.7%, cifra que supera en 0.6
puntos porcentuales la disminucién observada a
nivel nacional en el mismo periodo (véase grafica
20). Este desempefio relativo podria explicarse por
la mayor sensibilidad de la estructura productiva
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de la entidad al ciclo econémico, asi como por el
impacto local de la debilidad de la inversion y de la
menordindmicadelademandainterna, factores que
habrian profundizado el retroceso del comercio al
pormayorencomparacionconel promedionacional.

Gréfica 20
México y Estado de México: indice de ventas al por mayor,

2020.01-2025.09
(Tasas de crecimiento anualizadas)
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Ventas al por menor

El comercio al por menor? (comercio minorista
o sector retail), constituye un componente
fundamental del mercado interno y del crecimiento
econdmico en México. Durante el tercer trimestre
de 2025, este subsector representd alrededor del
10.5% del PIB, lo que pone de relieve su papel
central en la articulacion de la demanda interna
y en el dinamismo de la actividad econdmica.

Segun cifras del INEGI, en septiembre de
2025 las ventas del comercio al por menor a nivel
nacional registraron una variacion anual positiva de
5.3% frente al mismo mes de 2024 (véase grafica 21).

La expansion del comercio al por menor
se sustenté en el desempeio favorable de
siete subsectores, ordenados de acuerdo con
su contribucién al crecimiento total. Destacé

2 Segun el INEGI (2025), las ventas al por menor en México
comprenden nueve subsectores: Abarrotes, ali-mentos, bebi-
das, hielo y tabaco; Productos textiles, bisuteria, accesorios de
vestir y calzado; Articulos de papeleria, para el esparcimiento
y otros articulos de uso personal; Articulos de ferreteria, tla-
paleria y vidrios; Vehiculos de motor, refacciones, combusti-
bles y lubricantes; Tiendas de autoservicio y departamenta-
les; Articulos para el cuidado de la salud; Enseres domésticos,
computadoras, articulos para la decoracién de interiores y
articulos usados; asi como, Comercio al por menor exclusivo a
partir de Internet, catalogos im-presos, televisidn y similares.



Grafica 21
México: [ndice de ventas al por menor,
2020.01-2025.09
(Tasas de crecimiento anualizadas)

= Nacional

de manera significativa el comercio realizado
exclusivamente por medios electrdénicos y canales
no presenciales, como Internet, catdlogos impresos,
television y similares, con un aumento anual de
412.70%. Le siguieron los subsectores de Vehiculos
de motor, refacciones, combustibles y lubricantes
(11.91%); Articulos de papeleria, esparcimiento y
otros de uso personal (10.82%); Productos textiles,
bisuteria, accesorios de vestir y calzado (7.88%); Ar-
ticulos para el cuidado de la salud (6.82%); Tiendas
de autoservicio y departamentales (4.11%); vy
Articulos de ferreteria, tlapaleria y vidrios (3.81%).

Por el contrario, dos subsectores
contribuyeron negativamente al desempefio
del co-mercio minorista: abarrotes, alimentos,
bebidas, hielo y tabaco (3.08%), y enseres domésti-
cos, computadoras, articulos de decoracidn interior
y articulos usados (7.63%) (véase grafica 22).

En septiembre de 2025, el crecimiento de
las ventas del comercio al por menor refle-ja una
recuperacién econdmica gradual, aunque todavia
de caracter moderado. Este desempefio se asocia
a una confianza del consumidor auin contenida, que
ha limitado el gasto en tiendas departamentales
y en otros subsectores del comercio minorista,
asi como a factores estacionales vinculados a la
temporada de lluvias. No obstante, el notable
dinamismo del comercio electrénico, con un
crecimiento anual de 412.70%, contribuyé de
manera significativa a sostener la recuperacion
del sector minorista (véase grafica 22).

De acuerdo con los datos de la Encuesta
Mensual de Comercio correspondientes a
septiembre de 2025, el comercio al por menor
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Grafica 22
México: Desempefio de las ventas al por menor por
subsectores 2025.09
(Tasas de crecimiento anualizadas)

en el Estado de México registré un crecimien-
to anual de 5.5%, cifra ligeramente superior al
promedio nacional de 5.3%. Este diferencial de
0.2 puntos porcentuales sugiere la incidencia de
factores locales que, durante el periodo analizado,
permitieron sostener un dinamismo marginalmente
mayor del comercio minorista en la entidad, aun
en un contexto nacional caracterizado por una
tendencia de desaceleracidon (véase grafica 23).

Gréfica 23
Meéxico y Estado de México: Indice de ventas al por menor,
2020.01-2025.09
(Tasas de crecimiento anualizadas)
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De acuerdo con el informe de Ia
Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio
y Departamentales (ANTAD), en septiembre de
2025 las ventas de Tiendas Comparables (aquellas



con mas de un afio de operacién y utilizadas como
referencia para identificar la tendencia subyacente
del sector), registraron un crecimiento nominal
de 0.5%. Este comportamiento refleja un avance
moderado del consumo privado, en linea con un
entorno de mayor cautela por parte de los hogares
y con niveles de confianza del consumidor adn
contenidos. Al aislar el efecto de nuevas aperturas,
este indicador ofrece una medicidon mas precisa del
gasto recurrente, el cual ha estado condicionado
por un contexto econémico de menor dinamismo.

Por su parte, al considerar el total de tiendas, tanto
nuevas como consolidadas, las ventas crecieron
2.8% anual, lo que indica que la expansion del
mercado minorista continla apoyandose en
la apertura de nuevos establecimientos, mas
que en un fortalecimiento generalizado del
consumo. En conjunto, estos resultados apuntan
a una recuperacién gradual del consumo privado,
todavia condicionada por niveles moderados
de confianza del consumidor (ANTAD, 2025).

2.2 Inflacion y salarios reales en México y
el Estado de México, 2020-2025

Miguel Angel Diaz Carrefio®

Entre los principales objetivos de la politica
econoémica en México se encuentra el control de la
inflacidn, debido a que con aumentos generalizados
y constantes de precios se inhibe la inversion
productiva y el empleo. Para generar mayores
niveles de inversidn y crecimiento econdmico, asi
como mejores niveles de vida para la poblacidn,
es necesario fomentar un entorno de estabilidad
de precios que permita la planeacién econémica y
mantenga el valor del dinero a lo largo del tiempo
(Banco de México, 2015)%.

El objetivo de este documento consiste
en analizar el comportamiento de la inflacidn y de
los salarios minimos reales en México y el Estado

2 profesor-Investigador del CICE de la Facultad de Economia
de la UAEMéx. Correo electrénico: madiazc@uaemex.mx.
2 El Banco de México tiene como objetivo principal procu-
rar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda na-
cional, lo que es equivalente a mantener la estabilidad de
precios en la economia por largos periodos de tiempo.
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de México durante el periodo de enero de 2020 a
noviembre de 2025, asi como argumentar algunas
expectativas en torno al comportamiento de la
inflacién en el corto y mediano plazos considerando
los principales factores econdmicos coyunturales
nacionales e internacionales que afectan dicha
variable.

2.2.1 Inflacién en México

La inflacion en México mostré una tendencia
creciente entre los afios de 2021 y 2022, lo que en
buena medida se debid a los efectos de la pandemia
de COVID-19; mientras que para los afios de 2023
y 2024 se observa una tendencia a la baja de este
indicador (véase grafica 24). No obstante, para
el cierre de 2024 el nivel de la inflacién se ubicé
por arriba de su objetivo de largo plazo, 4.2%, vy el
cual ha sido definido por el Banco de México en un
intervalo de 2.0 a 4.0 puntos porcentuales en cifras
anualizadas.

Para el mes de noviembre de 2025 Ia
tasa de inflacién anualizada se colocd dentro del
objetivo mencionado, esta fue de 3.8%. (INEGI,
2025a).

En la grafica 24 también se observa la
elevada volatilidad en el crecimiento del indice de
precios no subyacente en los ultimos afios, lo que en
buena medida tiene que ver con los considerables
aumentos de precios en bienes agropecuarios. Al
respecto, de enero de 2020 a noviembre de 2025,
mientras la inflacion general acumulada fue de
34.7%, el incremento en los precios de los bienes
agropecuarios resulté de 50.7% (INEGI, 2025a).

Grafica 24
México: Inflacién general, subyacente y no subyacente
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2.2.2 Inflacién y salario real en México
2020 - 2025

Un analisis comparativo del incremento en el
salario minimo?*, en relacién con los aumentos en
precios de la economia general y de los alimentos,
entre enero de 2020 y noviembre de 2025, mostré
los siguientes resultados.

Mientras que el salario minimo se ha
incrementado en términos reales en 101.6%,
respecto a la inflacion general, comparado dicho
salario con la inflacion de los precios de los
alimentos, éste sélo ha aumentado en 32.9%.

En este contexto es claro que el fendmeno
de la inflaciéon en México afecta mas a los sectores
de la poblacidon con menores recursos. Lo anterior
debido a que éstos destinan un mayor porcentaje
de su salario al rubro de la alimentacién. Al
respecto, durante el primer trimestre de 2025,
el 40.0% de la poblacion trabajadora asalariada
recibié un ingreso menor o igual a un salario
minimo al dia (INEGI, 2025b), lo que significo
que mas de un tercio de la poblacion trabajadora
tuviera como maximo un ingreso de 278.8 pesos
por su trabajo durante una jornada laboral.

2.23 Inflacibn y salario real en
el Estado de México 2020 - 2025

En la grafica 25 se presenta la evolucion de la
inflaciéon en México y del Estado de México para
los ultimos afios. Es posible observar que, en
particular, durante 2022-2025, la tasa de inflacion
del Estado de México con regularidad ha resultado
mas baja que la nacional (véase grafica 25).

Por otra parte, tanto la tasa de
inflacién a nivel nacional como para el Estado de
México han mostrado una dindmica bastante
similar durante el periodo 2020-2025, dicha
variable ha promediado 5.2% en el primer
caso y 4.7% para el segundo (véase grafica 26).

Por otra parte, la inflacion hasta el mes
de noviembre de 2025, a tasa anualizada, resultd
de 3.8% a nivel nacional, en tanto que, para el

24 El salario minimo durante 2018 fue de 88.4 pesos. De
esta manera, su valor nominal se ha incrementado de for-
ma relevante a partir de dicha fecha y hasta el mes de ene-
ro de 2025, donde alcanzé los 278.80 pesos. Dicho incre-
mento ha representado un 215.53% (CONASAMI, 2025).

Gréfica 25
Inflacién nacional y del Estado de México, 2020.01-2025.11
(Tasas de inflacién mensual anualizada)
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Grafica 26

Meéxico: Inflacion por ciudades 2020.01-2025.11
(Tasas de crecimiento anualizadas)




Estado de Meéxico fue de 4.1% (véase grafica
27), lo que representa cifras muy similares.

En relacion a la evolucion que ha
tenido el salario minimo real en el Estado de
México, considerando la inflacion general
estatal , durante el periodo de estudio, el avance
de la capacidad de compra de dicho salario
fue de 106.0%, cifra superior en 1.8 puntos
porcentuales en relacidon a la nacional (104.2%).

Es importante resaltar que mientras el
salario nominal se ha incrementado de forma
considerable, en un 171.5%, durante los afios
de 2020-2025, el salario real lo ha hecho en
un porcentaje muy por debajo del nominal,
tanto a nivel nacional como para el Estado de

Grafica 27

México: Inflacién por ciudades 2025.11
(Tasas de crecimiento anualizadas)
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México, lo que pone de manifiesto que las tasas
de inflacién en el pais y sus estados, si bien han
sido moderadas en términos promedio, éstas
contindan generando una caida significativa de
la capacidad adquisitiva del salario minimo, en
particular durante los afios de 2020-2025, donde
la tasa de inflacion con frecuencia se ha alejado
significativamente de su objetivo de largo plazo.

2.3 Tasa de desocupacion y empleos gene-
rados al cuarto trimestre de 2025

Leobardo de Jesus Almonte?®

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica
y Geografia (INEGI, 2025), el desempefio de la
economia mexicana al tercer trimestre de 2025
indica una caida de -0.3% del producto interno
bruto real respecto al trimestre anterior y de -0.2%
a tasa anualizada. De manera adicional, el Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) ha
publicado los resultados de la Encuesta Nacional
de Ocupacion y Empleo (ENOE) y se reporta que la
tasa de desocupacién para septiembre y octubre
de 2025 se ubica en 3.0 y 2.6, respectivamente,
mayores a los mismos meses del afo anterior
(véase grafica 28). En consecuencia, el registro
del tercer trimestre del afio ubica a la tasa de
desocupacion en 2.9, ligeramente mayor al
promedio del primer trimestre (2.6). De acuerdo
con el dato mas recientes, se observa una in
aumento en la tasa de desempleo (véase grafica 28).

Grafica 28

México: tasa de desocupacion, 2020.01-2025.09
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En el caso de las entidades federativas,
para el tercer trimestre de 2025 algunas reportan
tasas de desocupacion mayores a las registradas en
el mismo trimestre del afio anterior; en especifico,
Zacatecas, Chiapas, Hidalgo, Quintana Roo, Sonora
y Tabasco; mientras que el resto de las entidades

registraron tasas de desocupacion menores,
entre ellas, Aguascalientes, CDMX, Durango,
Michoacan, Morelos, Sinaloa, Tamaulipas,

Tlaxcala, Veracruz y Yucatan. De estos datos,
Tabasco es la entidad que reporta la tasa de
desocupacion mas alta en el tercer trimestre de
2025 (4.8%), mayor a la del mismo trimestre de
2024 (4.2%); le siguen Quintana Roo (3.46%) y
Coahuila (3.9%), y CDMX (3.9%) (ver grafica 29).

Grafica 29

México: Tasa de desocupacion por entidad federativa,
2020.1-2025.111

Con relacién a la evolucién del empleo, los
datos de los trabajadores asegurados al Instituto
Mexicano del Seguro Social (STyPS, 2025) registraron
en noviembre del presente afio 22,837,768 puestos
de trabajo. Aun cuando es el mes con el mayor
registro del afio, después de las dificultades que
el mercado de trabajo presenté en el primer
semestre, la evolucion del empleo se ha mantenido
con una tendencia muy mesurada: para noviembre
de 2025 se reporta la generaciéon de 194,130
empleos, con relacidn al nimero de trabajadores
registrados en el mismo mes del afio anterior, el
mayor dato en lo que va del afo (véase grafica 30).

Por tipo de empleos, entre permanentes
y eventuales, se mantiene la tendencia de
desaceleracion del crecimiento del empleo
permanente, mientras que el empleo eventual
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Gréfica 30

México: Empleos generados, 2020.01-2025.11
(Diferencias anualizadas en miles de personas)

continda registrando tasas negativas. Lo que
se observa es que mientras en septiembre de
2025 el crecimiento del empleo permanente fue
de 0.87%, el trabajo eventual, aunque se esta
recuperando continda con tasa negativa, -2.61
(similar al crecimiento de agosto) (ver grafica 31).

Gréfica 31
México: Empleo total, permanente y eventual,

2020.01-2025.09
(Tasas de crecimiento anualizadas)

2.3.1. El empleo en las entidades federativas

Con relacién al empleo en las entidades
federativas, en términos de la dindmica de las tasas
de crecimiento de los trabajadores asegurados al
IMSS, entre enero de 2020 y noviembre de 2025,
los estados que en promedio han registrado tasas
de crecimiento mayores al 3.0% son Nayarit (3.8%),
Hidalgo (3.7%), Tabasco (3.6%) y Baja California Sur
(3.4%) (véase grafica 32 panel a). De los datos de



noviembre de 2025, destaca el Estado de México
con una tasa anualizada en la generacién de
empleos de 5.7%, la mayor de las 32 entidades del
pais y mayor a los registros de agosto del mismo
afio. Tabasco y Campeche son las entidades con
las tasas negativas mads altas (-7.6% y -8.2%,
respectivamente).

Finalmente, lo que se observa en la grafica
32 panel b, son las dificultades que presentan las
economias estatales para generar empleos; la
evidencia para noviembre indica que la mitad de las
entidades federativas registrd tasas de crecimiento
negativas en el nimero de trabajadores asegurados
al IMSS, lo que es una sefial relevante sobre el
desempefio desigual del mercado laboral en el
pais. Aunque a nivel nacional pueden observarse
cifras agregadas positivas, la grafica muestra que
las dificultades de la economia mexicana para el
crecimiento de la actividad econdmica se estdn
manifestando en el desempefio del mercado de
trabajo en las entidades federativas (véase grafica
32).

Grafica 32

Trabajadores asegurados al IMSS, 2020.01-2025.11
(Tasas de crecimiento)
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2.3.2. El empleo en el Estado de México

En el caso del Estado de México, en noviembre
de 2025 registro la tasa de crecimiento mas alta
del pais con relaciéon al numero de trabajadores
asegurados al IMSS. De acuerdo con la STyPS
(2025), el Estado de México cred 109,455 empleos
formales entre noviembre de 2024 y noviembre
de 2025, con una tasa de crecimiento de 5.7%
anual, muy superior al 0.9% nacional, la tasa mas
alta de los meses recientes. Como se observa en la
grafica 33, es un numero importante de empleos,
el cual se ubica por arriba del nimero de empleos
generados en noviembre de 2024 (85,473) el dato
mas alto de los meses posteriores a la crisis por
la COVID-19, una recuperaciéon importante del
mercado de trabajo para la entidad en lo que va
del afio 2025, que ademas deja ver la recuperacién
que estd teniendo el empleo eventual con relacién
a los empleos permanentes (véase grafica 33).

Gréfica 33
Estado de México: Empleos generados/perdidos

(trabajadores asegurados al IMSS), 2020.01-2025.11
(Datos anualizados en miles de personas)

Finalmente, el desempefio del mercado
laboral en Meéxico durante 2025 refleja una
combinacién de dinamismo parcial y sefiales de
desaceleracion, estrechamente vinculadas al bajo
crecimiento de la actividad econdmica. Si bien el
empleo formal afiliado al IMSS alcanzé un méaximo
al cierre de noviembre de 2025, la creacidon de
empleo formal entre enero y noviembre fue de
599,389 puestos, lo que representd una caida
de 3.21% respecto al mismo periodo de 2024.
Como se refiere al inicio, este desempefio se da
en un contexto de caida en el PIB real de -0.2 a
tasa anualizada, crecimiento insuficiente para
incentivar la generacidn de empleo en México.



2.4 Sector externo

Brenda Murillo Villanueva?
Yolanda Carbajal Sudrez?®

2.4.1 Inversion Extranjera Directa, 2020.I-
2025.111

En el tercer trimestre de 2025 la Inversion Extranjera
Directa de la economia mexicana ascendid a 6,641.1
millones de ddlares (Secretaria de Economia, 2025)
valor superior al de mismo trimestre de 2024 en
43.1%, o lo equivalente a 2,000.0 millones de
ddlares. Este monto es particularmente alto ya que
desde 2021 no se observaban valores superiores
a los 6,300 millones de ddlares en la IED durante
el tercer trimestre del afo (véase grafica 34). Por
su parte, en el acumulado de los primeros nueve
meses del afio, la IED de 2025 crecié 14.2% respecto
al 2024, dando evidencia de que aun en el contexto
actual de presiones y amenazas comerciales por
parte de la economia estadounidense, los flujos
de inversidon hacia México no han cesado. De
hecho, informacion al tercer trimestre de 2025 de
la Secretaria de Economia (2025b) muestra que el
39.5% de la IED nacional provino de los Estados
Unidos. También destacan Espafia, Japdn, Paises
Bajos y Canada con una participacién del 14.1%,
7.0%, 6.3% y 5.6% respectivamente. En conjunto
estos cinco paises representan el 72.5% de la IED
registrada al tercer trimestre de 2025.

Gréfica 34
Inversion Extranjera Directa nacional y en el Estado de México,

2020.1 - 2025.111
(Millones de ddlares)
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Otro dato que vale la pena destacar es que
en este trimestre la estructura de la IED registré
un incremento en la participacion de las nuevas
inversiones, representando el 16.0% de la IED total
en comparacién con el 7.4 y 9.2% reportados en el
primer y segundo trimestre del mismo afio. Si bien
se observa una ligera mejora, como lo menciona
Molina (24 de noviembre 2025), la estructura de la
IED es preocupante ya que las nuevas inversiones
que se convierten en nuevas plantas productivas y
nuevos puestos de trabajo empleo, es relativamente
baja sobre todo cuando se contrasta con la media
histérica, donde la inversidén en nuevos proyectos
solia ser significativamente mayor. Esta tendencia
pone en evidencia la ausencia de una estrategia
efectiva para la atraccion de nuevos capitales
extranjeros.

Por su parte, en la entidad mexiquense,
en 2025 la IED también alcanzé su nivel mas alto
registrado en el periodo de analisis entre los
terceros trimestres de cada afo, con un valor que
ascendid a 916.0 millones de ddlares y que fue
3.5% superior al del mismo trimestre de 2024. Entre
los paises con mayores flujos de IED al Estado de
Meéxico se encuentran los Paises Bajos con una IED
equivalente al 115.7% del valor trimestral, Alemania
con 12.1% y Canada con 7.2%. Por su parte, paises
como Italia, Estados Unidos y Espafa registraron
participaciones negativas equivalentes al -22.2%,
-6.9% y -6.5% del valor trimestral respectivamente.
Estos datos podrian sugerir que, en el Estado
de Meéxico, la politica comercial estadounidense
podria estar generando la salida de IED (SE, 2025b).

En términos de la distribucidn sectorial, las
ramas de actividad econdmica con mayor captacion
de IED fueron: otras industrias manufactureras
(3399) con el 63.1%, fabricacion de automoviles y
camiones (3361) con 47.0% y fabricacion de partes
para vehiculos automotores (3363) con 12.9%, por
su parte hubieron algunas ramas con flujo negativo
o salidas de IED aunque con valores relativamente
menores como la fabricacion de jabones vy
limpiadores (3256) con -6.2%, el comercio al por
menor en tiendas de autoservicio (4621) con -5.4%
y fabricacion de productos de carton y papel (3222)
con -4.9% (SE, 2025b).

Por otro lado, la mayor parte de la IED
registrada en el Estado de México en el tercer
trimestre de 2025 se origind por cuentas entre
compaiiias (121.6%), solo 1% fue de nuevas



inversiones, y la reinversion de utilidades registrd
una participacion negativa igual a -22.6%. (SE,
2025b).

Finalmente, la informacién disponible
de IED por entidad federativa (SE, 2025b) sugiere
que en el tercer trimestre de 2025 la Ciudad de
México captd mas de la mitad de los recursos
provenientes del exterior (52%), le sigue Nuevo
Ledn con el 16.8% del total, y en tercera posicién se
encuentra el Estado de México con 13.8%. En total
estas tres entidades contabilizan el 82.6% de la IED
nacional. Esto da evidencia de la alta concentracion
de la inversién. En la mayoria de las entidades, la
participacion en la IED es menor al 1%, mientras
que, en 13 entidades la IED fue negativa, con
los valores mas alarmantes en Aguascalientes vy
Zacatecas (véasegrafica 35 panel b).

Respecto a la captacion de IED en los cinco
ultimos afios, el panel a) de la gréfica 35, muestra
que entre el primer trimestre de 2020 y el tercero
de 2025, el Estado de México atrajo una inversién
equivalente al 7.2% del nacional captado en el
periodo, ubicandose en la tercera posicidon después
de la Ciudad de México (22.5%) y Nuevo Ledn
(11.6%).

Grafica 35

IED por entidad federativa, 2020.1-2025.11I
(Participacion)

a) Tasa de participacion promedio 2020.1-2025.1I b) Tasas de participacién 2025.111
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2.4.2 Remesas por ingresos familiares®
Para la economia mexicana, uno de los principales
ingresos provenientes del exterior es, sin duda, las
remesas. Una parte significativa de estos recursos
proviene de trabajadores radicados en el extranjero
y se transfiere a sus familias en territorio nacional.

En el tercer trimestre de 2025, México
recibié 16,150.73 millones de ddlares por
concepto de remesas, lo que representd un
declive de -5.18% en comparacién con el mismo
periodo de 2024, cuando ingresaron al pais
17,033.29 millones de délares (véase grafica 36).
No obstante, frente al segundo trimestre de 2025,
se observa un incremento trimestral de 5.53%, al
pasar de 15,305.01 millones de délares a la cifra
registrada en el tercer trimestre, lo que sugiere
una ligera recuperacion en el flujo de remesas.

Grafica 36
Ingresos por remesas familiares a nivel Nacional y en el Estado

de México, 2020.1-2025.111
(Millones de Délares)
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El monto acumulado de los ingresos por
remesas durante los primeros tres trimestres de
2025 ascendiod a 45,709.47 millones de ddlares, lo
que implica una contracciéon de -5.48% respecto
al mismo periodo de 2024, cuando se registraron
ingresos por 48,359.78 millones de délares.

2% De acuerdo con BANXICO, las remesas pueden ser definidas
como la cantidad en moneda nacional o extranjera proveniente
del exterior, transferida a través de empresas, originada por un
remitente (persona fisica residente en el exterior que transfiere
recursos econémicos a sus familiares) para ser entregada en te-
rritorio nacional a un beneficiario. La Organizacion Internacional
para la Migracion, la define como la porcién de los ingresos que
el migrante internacional envia desde el pais de acogida a su pais
de origen.



Por su parte, el Estado de Meéxico
recibié un total de 933.31 millones de ddlares
en el tercer trimestre de 2025, cifra que significd
una disminucion anual de -24.44% respecto al
tercer trimestre de 2024, cuando se registraron
1,235.13 millones de dodlares. Si se compara
con el segundo trimestre de 2025, el monto se
mantuvo practicamente estable con solo un
aumento de 0.07%, al pasar de 932.65 millones
de ddlares a lo observado en el tercer trimestre

El monto acumulado durante los tres
trimestres de 2025 para el Estado de México
alcanzd un total de 2,756.65 millones de ddlares
en remesas, cifra considerablemente menor frente
a los 3,505.71 millones de ddlares registrados en
el mismo periodo de 2024, lo que confirma una
tendencia descendente mas pronunciada a nivel
estatal que a nivel nacional (véase grafica 37).

Gréfica 37
Ingresos por remesas familiares a nivel Nacional y en el Estado

de México, 2020.1-2025.111
(Tasas de crecimiento anualizadas)
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En cuanto a la recepcién de remesas por
entidad federativa, durante el tercer trimestre de
2025, Guanajuato encabezé la lista como la entidad
que recibid la mayor cantidad de ingresos por este
concepto (1,459.98 MDD), con una participacidn
del 9.0% del total nacional, seguido de Michoacan
con 8.5% (1,376.27 MDD), Jalisco con 8.1% (1306.71
MDD), y Chiapas con 6.8% (1105.06 MDD). El
Estado de México ocupd la séptima posicion con
una participacién del 5.8% (véase grafica 38).

En términos acumulados, considerando
el periodo del primer trimestre de 2020 al tercer
trimestre de 2025, las entidades que mayor
proporcion de remesas han recibido son Jalisco
y Michoacan (9.2%), seguidas de Guanajuato
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Grafica 38

México: Tasa de participacion promedio de las entidades

federativas en la recepcidn de ingresos por remesas familiares,
2020.1 - 2025.111
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(8.6%). El Estado de México mantiene una posicion
relevante al situarse en el cuarto lugar con una
participacion del 6.4% del total de los ingresos por
este concepto en el periodo sefialado (véase grafica
39).

Por otro lado, entre las entidades que
registraron la menor participacién en la captacion
de remesas durante el tercer trimestre de 2025 se
encuentran Baja California Sur (0.2%), Campeche
(0.3%), Tabasco (0.5%), Quintana Roo (0.6%),
Colima (0.7%), Tlaxcala (0.7%) y Yucatan (0.8%),
las cuales recibieron menos del 1% de las remesas
familiares a nivel nacional. Estas mismas entidades
han registrado la menor cantidad de ingresos por
este concepto, si se considera el promedio del
periodo comprendido de 2020 a 2025.
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Grafica 39
Participacion porcentual de las entidades federativas
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De acuerdo con la Reserva Federal de Estados
Unidos (Fed, 2025b) la incertidumbre sobre la ac-
tividad econémica a nivel mundial se mantiene
en niveles elevados. Esta situacion se explica por
la politica comercial estadounidense, en espe-
cial por la imposicion de aranceles, las presiones
inflacionarias, los riesgos fiscales y la volatilidad
en los mercados financieros. A pesar de este es-
cenario la Organizacion para la Cooperaciéon y el
Desarrollo Econdmico (OCDE), mejord sus previ-
siones de crecimiento para EE. UU. en 0.2 puntos
porcentuales, respecto al dato anterior, para que-
dar en 2% y 1.7%, respectivamente (OCDE, 2025).

En materia de inflacidn, se conserva el ob-
jetivo de largo plazo de 2.0%, mientras que, para el
fin de afio se espera un nivel de 3.0%, con ajustes
adicionales sobre el objetivo de la tasa de interés.
Segun la mayoria de los encuestados, la mediana
para la tasa de interés se ubica entre 4.13% y 3.63%
para el fin de 2025. En tanto que las perspectivas
de la FED para la actividad econdmica se ubican en
1.6% y 1.8% (mediana) para 2025 y 2026, respecti-
vamente, con una tasa de desempleo de entre 4.4y
4.5%. (Fed, 2025) en los mismos periodos. Sin em-
bargo, estimaciones de la Organizacion para la Coo-
peracion y Desarrollo Econdmico consideran que la
produccion termine el 2025 en 1.8%, un punto por-
centual menos que en 2024 (2.8%) y 1.5% en 2026,
lo que muestra la desaceleracion en la economia de
Estados Unidos en los ultimos afios (OCDE, 2025).

Para la economia mexicana, las perspecti-
vas apuntan a un crecimiento para 2025 de 0.7%,
un dato menor al estimado en septiembre (0.8%)
y 1.2% para 2026 (OCDE, 2025). Aunque la OCDE
prevé la moderacion de la inflacion en la mayor
parte de las economias, debido a la debilidad del
crecimiento econdmico y laboral en 2026, estima
que la inflacién se ubique por arriba de la meta
(4.1%) al cierre del 2025 y que termine el 2026 en
3.5% anual, lo que contrasta con las expectativas
de Banxico sobre la convergencia de la inflacidn a
su objetivo en el 3T de 2026 (Banxico, 2025). Ade-
mas, se espera que el peso alcance los 17.65 pesos
por ddlar el préximo afio. Sin embargo, la aprecia-
cién de la moneda local estard condicionada a la
ausencia de riesgos adicionales, tanto en el ambi-
to local como en el internacional (Suarez, 2025).
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Hacia el cierre de 2025, el mercado inter-
no mexicano presentaria un desempefio contenido,
explicado por la desaceleracién del consumo priva-
do y la persistente debilidad de la inversion pro-
ductiva (ElI Congresista, 2025). La moderacion del
consumo refleja una mayor cautela de los hogares,
asociada a un entorno de empleo menos dindmico
y a condiciones crediticias que, aunque menos res-
trictivas, contindan limitando el gasto. Por su parte,
la debilidad de la inversidn, en un contexto de in-
certidumbre y financiamiento prudente, restringe
la expansion de la capacidad productiva y la genera-
cién de nuevos impulsos de demanda. En conjunto,
estos factores reducen la expansion de la demanda
interna y su capacidad para fungir como un motor
mas solido y sostenido del crecimiento econémico.

El comportamiento del salario en términos
reales depende en buena medida de la evolucién de
lainflacién, porloque, el seguimiento continuodelos
principales factores determinantes de lainflacién en
el corto y mediano plazo tiene una gran relevancia.

La expectativa de una tasa de inflacion
inestable se mantiene para la economia de Mé-
xico en 2025, esto alrededor de un 3.8% a tasa
anualizada de acuerdo con las previsiones de
la media y mediana que calcula el Banco de Mé-
xico a partir de los resultados obtenidos en la
encuesta mensual de diciembre de 2025 so-
bre expectativas de los especialistas en econo-
mia del sector privado (Banco de México, 2025)

En el caso de la inflacién subyacen-
te, considerada como un mejor parametro para
medir la trayectoria de los precios, en el media-
no plazo, dado que elimina aquellas mercancias
con alta volatilidad en sus precios, se estima que
esta se ubicara alrededor de un 4.2%, tal como
lo establece la prevision de Banco de Meéxico.

La inflacion en México enfrenta riesgos
por el cambio climatico y sus efectos en la pro-
duccidn, asi como por la posible depreciacion del
peso ante la incertidumbre politica en Estados
Unidos. A esto se suma el impacto de la nueva
politica arancelaria que México aplicarad a las im-
portaciones de Asia y China a partir de 2026. Es-
tos factores, en conjunto, condicionan la estabi-
lidad de los precios en el corto y mediano plazo.
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