
DAVID MÁRQUEZ AYALA

LAS CIFRAS DEL Producto Interno Bru-
to de México en el primer semestre del 
año empiezan a perfilar lo que será el re-

sultado anual. Con el peso sanitario, económi-
co y social de una pandemia aún no superada, 
la producción de bienes y servicios en el país 
(PIB) totalizó un valor (anualizado) de 25 billo-
nes 419 mil 284 millones de pesos, cifra 6.93% 
superior en términos reales (sin inflación) a la 
del primer semestre de 2020 (Gráfico 1).

SI BIEN LA economía viene de más de tres 
décadas de muy bajo crecimiento promedio –el 
liberalismo absoluto de mercado concentra el 
valor agregado, el crecimiento y el ingreso en 
las corporaciones y economías avanzadas, y los 

extrae e inhibe en las economías periféricas 
dependientes vía la inversión (IED), la tecnolo-
gía y las finanzas (deuda)–, el inicio de este se-
xenio ha sido particularmente difícil por la re-
tracción (mitad incertidumbre, mitad presión 
al nuevo gobierno) de la inversión privada y la 
inexperiencia gubernamental en 2019, y por la 
crisis sanitario-económica en 2020, año este 
último en el que el PIB del primer semestre 
cayó -10.06% (Gráfico 2). Así, el crecimiento 
de este año (6.93%) es importante pero insufi-
ciente como recuperación.

A PRECIOS CONSTANTES (reales), el PIB 
semestral se ubica en 17.659 billones de pesos, 
esto es, en un nivel intermedio del PIB compa-
rable de 2016 y 2017 (Gráfico 3).

EL PIB PRIMARIO (agropecuario) creció en 
el semestre 4.5% y fue el único que superó la 
pérdida de 2020 (-3.2) (Gráfico 4).

EL PIB SECUNDARIO (industria) creció 10.5, 
recuperación vigorosa pero insuficiente ante 
la contracción de 2020 (-13.8) (Gráfico 5). La 
industria extractiva (minería) creció 1.6% (pe-
tróleo y gas decrecieron -0.6%), construcción 
9.5 y la manufactura 15.2%; sólo electricidad, 
agua y gas por ductos decreció -0.9%.

EL PIB TERCIARIO (servicios) creció 5.7% en 
el semestre, pero no logró recuperar la pérdida 
de 2020 (-8.5) (Gráfico 6). Se recuperan con 
altas tasas: alojamiento temporal, restauran-
tes y bares 14.8%; comercio menudista, 14.4; 
transporte, correos y almacenamiento, 13.4, y 
servicios de salud y asistencia social, 12.1%.
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CLARA ZEPEDA

Tras los seis máximos históricos 
que ha alcanzado, el último arriba 
de 53 mil 300 puntos, el Índice de 
Precios y Cotizaciones de la Bolsa 
Mexicana de Valores (S&P/BMV 
IPC) está en vías de cerrar 2021 
en 52 mil 190 enteros, cifra supe-
rior al promedio de la encuesta de 
Reuters de hace tres meses, de 50 
mil 890 unidades, y a la de hace 
medio año, de 48 mil 205 puntos.

De acuerdo con la encuesta tri-
mestral de Reuters, las 12 áreas de 
análisis bursátil que participaron 
en el censo prevén que el principal 
índice accionario mexicano ofrez-
ca un retorno en promedio de 0.68 
por ciento nominal para el resto 
del año. Los analistas de Monex 
son los más optimistas, ya que 
prevén que el IPC pueda cerrar el 
año con un nivel de 55 mil puntos, 
mientras que J.P. Morgan es de los 
más pesimistas con un pronóstico 
de 46 mil 300 enteros.

Para los analistas de Banco Ba-
se, el principal índice accionario 
mexicano rondaría los 50 mil 500 
puntos; Ve por Más, 50 mil 250 
enteros; Invex, 51 mil 500; Ba-
norte, 53 mil 800; Intercam, 54 
mil 292; CIBanco, 54 mil; SNX, 
53 mil 700 puntos, entre otras 
estimaciones.

Para finales de 2022, la encues-
ta anticipa un nivel de 55 mil 936 
puntos en promedio, equivalente 
a una avance de alrededor de 7.9 
por ciento con respecto al cierre 
del viernes (51 mil 835.09 puntos).

“El mercado accionario en Mé-
xico ha sorprendido con un mejor 
desempeño al anticipado desde 
las primeras encuestas de este 
año, favorecido por valuaciones 
castigadas. Sin embargo, muchos 
inversionistas internacionales 
manifiestan aún preocupación 
por el desarrollo poco atractivo 
de distintos temas en el país: el 
estado de derecho, desarrollo de 
la pandemia, evolución económi-
ca muy dependiente de la de Es-
tados Unidos, entre los más rele-
vantes”, consideró Carlos Ponce, 
director de SNX, Constructores 
de Patrimonio.

El especialista de la firma de ase-
sores de inversión sostuvo que es 
importante destacar que el índice 
bursátil local es poco representa-
tivo de la mayoría de las empresas 

en bolsa que cotizan, ya que un 
grupo de siete emisoras del IPC 
representan más de 70 por ciento 
del movimiento total.

“La expectativa de nuevos au-
mentos en las tasas de interés en 
el segundo semestre, en respuesta 
a una mayor inflación en el país, 
pudiera restar fuerza al impulso 
bursátil local”, precisó Ponce.

Las más pesadas impulsan

Durante agosto, el IPC mostró una 
ganancia de 4.8 por ciento y logró 
el registro de seis máximos histó-
ricos, superando niveles no vistos 
desde julio de 2017.

Por su parte, Jaime Aguilera, 
analista de Intercam, destacó que 
dentro de las emisoras que contri-
buyeron a la significativa ganancia 
del IPC en agosto se encuentran 
América Móvil y Walmex, que su-
bieron 18.5 y 8.9 por ciento, res-
pectivamente, además de ser las 
empresas con el mayor tamaño de 
capitalización dentro del mercado 
mexicano.

“Un factor que seguramente 
contribuyó con esta ganancia fue 
la subvaluación del mercado, ya 
que el múltiplo precio/utilidad 
del IPC se ubica en 14.6 veces 
contra el promedio de 18.1 veces 
de los últimos 10 años. México es 
de los pocos mercados relevantes 
que todavía cotizan a descuento 
en este múltiplo, considerando la 
abundante liquidez internacional”, 
consideró Aguilera.

El S&P Dow Jones Indices (S&P 
DJI) anunció los resultados del 
cambio de muestra semestral para 
el S&P/BMV IPC. En esta ocasión, 
sólo hay un movimiento: Controla-
dora Vuela Compañía de Aviación 
“VOLARA” entra a la muestra a 
partir del 20 de septiembre.

Prevén analistas 
un IPC en 52 mil 
190 puntos para 
el cierre del año
La cifra, por arriba del promedio de 
los sondeos de hace tres y seis meses

REPORTE ECONÓMICO
PIB. 1er semestre 2021

PIB POR ACTIVIDADES. TASA DE VARIACIÓN 1ER SEM 2017-2021
Variación % anual 

Fuente: UNITÉ con datos del INEGI, Estadísticas Históricas de México, y Sistema de Cuentas Nacionales.

G-2 MÉXICO. PIB TOTAL VAR % 1ER SEM 2017-2021

Fuente: UNITÉ con datos del INEGI
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G-3    PIB A PRECIOS CONSTANTES S-1 2016-2021
Billones de pesos constantes base 2013
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G-5  PIB INDUSTRIAL
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G-6  PIB SERVICIOS
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G-1 MÉXICO.  PIB TOTAL 1ER SEM 2021 SEM 2017-2021
 Mill de pesos  Var %
ACTIVIDADES/Sector/rama corrientes y %  21/20 *
PRODUCTO INTERNO BRUTO  25,419,284 Est 6.9
(-) Impuestos  netos a productos  1,649,652 % * 3.5
PIB a precios básicos (Val agreg) 23,769,631 100.0 7.1
AC PRIMARIAS (AGROPECUAR) 949,084 4.0 4.5 
Agricultura 636,194 2.7 5.3
Ganadería 266,210 1.1 2.4
Aprov forestal 24,605 0.1 9.8
Caza y pesca 20,181 0.1 7.5 
Servicios relacionados 1,894 0.0 -5.6
AC SECUNDARIAS (INDUSTRIA) 7,994,253 33.6 10.5
Minería 1,263,955 5.3 1.6
    Extracción de petróleo y gas 783,606 3.3 -0.6 
    Minerales metálicos y no metálic 352,988 1.5 15.2
    Servicios relacionados 127,361 0.5 -5.9
Electricidad, agua y gas por ductos 498,220 2.1 -0.9
Construcción 1,709,758 7.2 9.5
Manufactura 4,522,320 19.0 15.2
    Alimentos 979,346 4.1 1.6
    Bebidas y  tabaco 281,761 1.2 19.2 
    Insumos textiles 30,915 0.1 44.6
    Prods text (sin/prendas de vest) 18,787 0.1 24.4
    Prendas de vestir 64,537 0.3 26.4
    Prods de cuero, piel y sucedán 21,775 0.1 32.9
    Industria de la madera 34,144 0.1 18.3
    Industria del papel 81,596 0.3 9.4
    Impresión e industrias conexas 22,147 0.1 17.6
    Prods deriv del petróleo y carbón 166,254 0.7 15.5
    Industria química 249,462 1.0 -1.7
    Industria del plástico y del hule 144,348 0.6 26.1
    Prods de minerales no metálicos 115,475 0.5 19.4
    Industrias metálicas básicas 307,106 1.3 13.5
    Fab de productos metálicos 174,407 0.7 26.7
    Fab de maquinaria y equipo 172,254 0.7 23.0
    Eq de cómputo, com y electrón 426,804 1.8 15.8
    Eq de gener, apar y acces eléctr 163,452 0.7 25.6
    Fabricación de equip de transpor 911,566 3.8 34.8
    Fabric de muebles y otros prods 44,447 0.2 37.2
    Otras industrias manufactureras 111,737 0.5 12.9
AC TERCIARIAS (SERVICIOS) 14,826,295 62.4 5.7
Comercio al por mayor 2,362,756 9.9 13.8
Comercio al por menor 2,305,325 9.7 14.4
Transp, correos y almacenamiento 1,429,795 6.0 13.4
Medios de comunic y telecomunic 361,008 1.5 -2.3
Servs fi nancieros y de seguros 998,322 4.2 -4.4
S. inmob y alquiler e intangibles 2,506,942 10.5 1.9 
Serv prof, científi cos y técnicos 452,139 1.9 4.3
Direcc de corporativos y empresas 134,923 0.6 -2.6
S. de apoyo a neg y protec med amb 862,238 3.6 6.1
Servicios educativos 913,141 3.8 -0.8
Servs de salud y de asistencia social 656,132 2.8 12.1
S. de esparcim, cult, deport y recreat 53,128 0.2 0.6
S. de aloj tempor, alimentos y bebs 395,098 1.7 14.8
Otros servs excepto gobierno 410,132 1.7 -2.2
Actividades del gobierno 985,214 4.1 -0.8
(*) Tasa calculadas a partir de las cifras del PIB a precios constantes (sin infl ación) serie 
nuevo año base 2013   (p) Cifras preliminares. Posibles inexactitudes por redondeo          
Fuente: UNITÉ con datos del Instituto Nacional de Estadística y Geografía  (INEGI)

ENCUESTA DE REUTERS

Para 2022 
anticipan un 
avance de 7.9% 
respecto al cierre 
del viernes


