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Resumen

Propdsito: El objetivo de esta investigacién consistié en determinar el
impacto de Ia variacién de las principales variables macroeconémicas en Ia
demanda del sector hotelero mexicano.

Metodologia: Se analizaron datos de empresas cotizadas en la Bolsa
Mexicana de Valores, por los afios 2010-2016. Se utilizé un analisis de
regresién multiple, considerando como variable dependiente los cuartos
ocupados y como variables independientes el tipo de cambio, el precio del
petréleo y la inflacién anual.

Resultados: Los principales hallazgos muestran que la variacién en el nimero
de Cuartos-noche ocupados es explicada por el tipo de cambio en 67%,
mientras que el precio del petréleo explica el 45.8%.

Implicaciones: Los resultados implican la incidencia del tipo de cambio en el
comportamiento de los ingresos y la importancia del precio del petréleo para
el sector.

Originalidad/Valor: Este estudio marca la pauta para realizar un analisis
completo del sector considerando los impactos macroeconémicos.
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Abstract

Purpose: The objective of this research was to determine the impact of
the variation of the main macroeconomic variables on the demand of the
Mexican hotel sector.

Methodology: Data from companies listed on the Mexican Stock Exchange
were analyzed for the years 2010-2016; A multiple regression analysis
was used, considering occupied rooms as the dependent variable and the
exchange rate, oil price and annual inflation as independent variables.
Results: The main findings show that the variation in the number of
occupied rooms-nights is explained by the exchange rate at 67%, while the
price of oil explains 45.8%.

Implications: The results imply the impact of the exchange rate on the
behavior of the income of this sector, and also show the importance of the
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price of oil for the sector.

Originality / Value: This study sets the standard for a complete analysis of

the sector considering the macroeconomic impacts.

Exchange rate
Petroleum

INTRODUCCION

El precio de los servicios turisticos se eleva por la
depreciacion del tipo de cambio, debido a que se
encuentra vinculado a precios internacionales.
Por lo que al final de Ia cadena de consumo del
servicio, el turista local es quien asume el sobre-
costo de |a depreciacion de la moneda del pais
que visita. El turismo nacional registra el 80%
del consumo v el valor de los servicios del sector
turisticoy representa cerca del 88% del Producto
Interno Bruto (PIB) de toda la actividad turistica
del pais, segtn el Fondo Nacional de Fomento al
Turismo (Fonatur, 2020).

En tanto, cuando se aprecia el tipo de cambio los
turistas extranjeros no se sienten incentivados
a visitar y gastar en México, puesto que sus do-
lares valen menos (Garcia, Carranco y Martinez,
2009). Por otra parte, el turista nacional tiene
un motivo mas para salir de México debido a la
apreciacion del tipo cambiario gue le beneficia,
pero gue desajusta la balanza turistica.

Asi pues, Garcia y cols. (2009) refieren que si
no se crea una estrategia para incentivar que el
mercado nacional consuma los productos turisti-
cos que se encuentran dentro del territorio local,
las fluctuaciones cambiarias del peso mexicano
frente al délar estadounidense afectan el des-
empefio de este sector en las cuentas naciona-
les. De la misma manera, si no se tienen estra-
tegias sélidas para aprovechar las fluctuaciones
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cambiarias encaminadas a crear un mercado in-
terno sélido en laindustria hotelera, se tiene una
debilitacion de esta y un panorama adverso para
los consumidores nacionales.

Esta investigacion tiene como objetivo determi-
nar el impacto que se tiene en la demanda de Ia
industria hotelera en México, frente a las fluc-
tuaciones en las variables macroeconémicas, asi
como la relacién existente entre el tipo de cam-
bio y distintos indicadores financieros de empre-
sas hoteleras que cotizan en la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV) vy los indicadores de demanda
del sector.

MARCO TEORICO

La importancia del turismo en México

La variedad vy diversidad de recursos naturales y
culturales con los que cuenta México, le ha per-
mitido contar con una infraestructura turistica
creciente, pues que es uno de los sectores im-
portantes para la recepcion de inversion extran-
jera directa, posicionandose en el territorio na-
cional a través de cadenas hoteleras que se han
establecido principalmente en destinos de pla-
yas tradicionales y nuevos destinos, con proyec-
tos de resorts y proyectos afines a gran escala. A
su vez, México cuenta con una ubicacion estra-



tégica en relacién al mercado de Estados Unidos
de Norteameérica, siendo los ciudadanos de este
pais una proporcion importante de quienes lo vi-
sitan (alrededor de 50%), los cuales tienen para
elegir entre 70 destinos turisticos (Valverde vy
Benavides, 2017).

El sector turistico en México emplea casi cua-
tro millones y medio de personas, ademas de
cumplir un papel fundamental de ser emplea-
dor de jévenes y con una presencia importante
de mano de obra femenina (De la Madrid, 2016;
INEGI, 2019; Vazquez-Martinez, 2019). Es un sec-
tor gue se considera de alta importancia puesto
que genera 8.7 % del PIB nacional, consideran-
dose como impulsor del desarrollo regional, atra-
yendo inversiones capaces de producir cambios
estructurales que permitan generar empleos y
rigueza en las regiones donde se desarrolla, lo-
grando un proceso permanente de progreso en
la saciedad gue habita ese ambito (INEGI, 2019;
Vazquez-Martinez, 2019; Medina, 2020).

Por lo anterior, la actividad de este sector “tie-
ne una influencia importante sobre indicadores
tanto cuantitativos (PIB, generacion de empleo,
entre otros), como cualitativos (calidad de vida,
bienestar social, migracion, etcétera), de los lu-
gares geograficos donde opera” (Marquina, 2014,
p.5). México recibié en el afio 2019, 45 millones
de turistas extranjeros, mostrando un incremen-
to respecto del afio 2018 en el que recibié 42 mi-
llones, lo que hace al turismo junto con las re-
mesas extranjeras, los ingresas petraleros y las
exportaciones del sector automotriz, un receptor
importante de divisas extranjeras (INEGI, 2019).

Por su parte, Kido, Juarez, Dominguez y San-
chez (2016) mencionan que los impactos direc-
tos, indirectos e inducidos de este sector ante
la ausencia de la actividad turistica, serian los
siguientes:

« Elingreso en el total de la economia dismi-
nuiria en un 13.68%.

« Un debilitamiento del valor agregado de la
produccion nacional en 10.27%.

+ Reduccién del empleo en general de un
14.6%.

Del mismo modo, la actividad turistica también
tiene otros impactos negativos en los destinos
receptores (Marguina, 2014), como pueden ser:

« El aumento general de precios, donde la po-
blacién es la primera en resentirlo. lgualmen-
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te, al convertirse el suelo urbanizable en un
bien escaso, su valor también aumenta.

» Los costos de oportunidad de esta actividad,
puesto gue al desarrollarla se puede dejar
otras actividades al margen.

» Fuerte dependencia de la economia local, al
ser la demanda turistica muy volatil y esta-
cional, haciéndola muy sensible la variacion de
precios y afectandole también los destinos y
tendencias turisticas de moda.

Asimismo, los impactos positivos de la actividad
turistica mencionados por Marguina (2014) son:

» Lainyeccion de ingresos para la economia de
una regién: A nivel nacional estos ingresos ini-
cialmente mejoran la balanza de pagos vy, pos-
teriormente, estimulan la inversién propia del
pais y de los inversores extranjeros.

* La nueva actividad turistica puede represen-
tar en un primer momento un estimulo a la
agricultura y/o la industria, lo que permite di-
versificar las fuentes de ingreso tradicionales.
La estacionalidad de las demandas turisticas
y agricolas contribuye a mantener una fuente
constante de ingresos. Ademas no hay que ol-
vidar que es mas facil ejercer un mayor control
sobre los precios turisticos, y por ende, sabre
los ingresos, que sobre los precios de las acti-
vidades tradicionales.

» La creacion de empleo, tanto en el sector tu-
ristico como en el no turistico: En las zonas
receptoras se pueden producir fuertes incre-
mentos en los niveles de empleo. Este hecho
se debe basicamente a que la actividad turisti-
ca es una actividad esencialmente de servicios
intensivos en manos de obra. No obstante,
primeramente se tendio6 a la creacién de espa-
cios de trabajo con escasa o nula calificacion,
la directriz actual es la contraria y se trata de
gue la formacién y especializacién de recursos
humanos sea la apropiada. Sin embargo, dicho
empleo tiene el gran problema de gue suele
ser de un elevado grado de estacionalidad. El
empleo generado por la actividad turistica,
puede ser encasillado, como el gasto, en tres
tipos:

a) Directo: resultado de los gastos de los visi-
tantes en instalaciones turisticas.

b) Indirecto: turistico pero no como resultado
de lo anterior.
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¢) Inducido: como resultado del gasto de los
residentes debido a los ingresos por turismo.

e La creacién y/o mejora de la infraestructura
gue requiere para su desarrollo, de las que se
benefician tanto los visitantes como el resto
de sectores econémicos vy los residentes loca-
les.

» El poder de mejora de distribucion de la renta,
tanto a nivel de la poblacién como a nivel es-
pacial o regional (p. 14).

En este sentido:

en México el crecimiento econémico puede im-
pulsarse desarrollando el turismo interno, de-
bido a que éste se concentra en temporadasya
identificadas en el afio, por ejemplo, durante
los meses de enero, mayo, junio, septiembre
y octubre, se observa una baja ocupacién ho-
telera, donde los operadores pueden ofertar
destinos a los turistas nacionales (De la Ma-
drid, 2016, p.54).

El Producto Interno Bruto Turistico (PIBT) de
acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica
Geografia e Informatica (INEGI) (2019), para el afno
2018 tiene como primer componente los servicios
de alojamiento con 28.1%, seguido de servicios de
transporte que alcanzan el 18.8%, el servicio de
restaurantes, bares y centros nocturnos aportan
15.2%, mientras que los bienes y artesanias al-
canzan el 11.7%, y el comercio aporta un 8.1%. Con
esta conformacién se muestra lo importante que
resulta estudiar los servicios de alojamiento.

Cuando la moneda nacional se deprecia, se expor-
tan bienes con precios mas bajos y consecuente-
mente aumentan las ventas de las empresas que
tienen negocios can el extranjero, de igual ma-
nera, aguellas empresas que poseen activos en
otras divisas como las cuentas por cobrar en mo-
neda extranjera, tendran ganancias cambiarias al
darse una depreciacion de la moneda local, dado
que al convertir las divisas estas tendran mayor
valor en moneda local. Por el contrario, al tener
una apreciacion de la moneda local tendran pérdi-
das cambiarias (Torres, 2007; Juarez, 2007; Nava,
2012; Morales, Velasquez y Garcia, 2016).

De acuerdo con Vargas (2010) y Mantey (2013), la
devaluacién de la moneda Unicamente generara
unincremento en las exportaciones si se cumplen
las siguientes condiciones:

» Los precios de los bienes a exportar estan ex-
presados en moneda local
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» Existe elasticidad al precio con respecto la de-
manda del exterior

e Existe elasticidad de la oferta de bienes a ex-
portarse

Se puede agregar una cuarta condicién para que
se cumpla el incremento de las exportaciones de
acuerdo con Berman y Berthou (2009), la deprecia-
cion no se debe transmitir a los precios domeésticos.

Factores macroeconémicos que afectan la de-
manda turistica

Al sector turistico le afectan factores en los que
se incluyen problemas geopoliticos, politicas ma-
croeconomicas, relaciones bilaterales con otros
paises y politicas comerciales y de visado (Mu-
hammand, Mohammad, Ghulam, Mubbshar vy
Salman, 2018). Es asi como Witt y Martin (1987)
exponen que los gastos en turismo involucran dos
elementos clave que son los costos de hospedaje
y los costos del transporte que prevalecen en el
pais que se va a visitar. De igual modo, un mayor
nivel de inflacién resulta en costos mas altos de
vida y de viaje, lo que disminuye el flujo de turis-
tas extranjeros como locales, sea que se traten de
viajes de negocios o placer.

En tanto, Tang y Lean (2007) sugieren que un in-
cremento en la inflacién trae como consecuencia
un aumento en el costo de vida, que al final lleva a
unadisminucion en el poder de compray esto a su
vez afecta negativamente el flujo de turistas. En-
tre estudios que se han llevado a cabo para iden-
tificar las causas que incrementan la demanda
turistica de un pais en particular, se encuentran
los de Quayson y Var (1982), guienes expusieron
gue estimar la demanda de turismo es el factor
mas importante para cualquier pais gue intente
atraer turistas locales e internacionales, para ase-
gurarse gue los recursos disponibles son efectiva
y eficientemente utilizados.

En este sentido, la literatura actual ha identifi-
cado varios factores que determinan la demanda
turistica: inflacion, tipo de cambio, precios del
petréleo, cambio climatico, produccion y utiliza-
cion energética, estabilidad politica, terrorismo,
corrupcion, ingreso, crecimiento econdémico e in-
fraestructura para facilitar al turista su viaje (Ji-
ménez, Pefia y Ruiz, 2017, Muhammand vy cols.,
2018). Investigadores han discutido frecuente-
mente que el tipo de cambio puede ser el ele-
mento que mas determina la demanda turistica,
mientras que los estudios sugieren que se incluya



el tipo de cambio en la ecuacion de demanda tu-
ristica para evitar el problema potencial de omi-
sion de variables (Balaguer y Cantavella-jorda,
2002).

Lo anterior, debido a que la devaluacion de la mo-
neda local resulta en una disminucién general en
los gastos de los extranjeros que tienen una mo-
neda fuerte y estan deseosos de visitar México.
Como consecuencia, el flujo de turistas a México
se incrementa rapidamente. Asi lo corroboran Ar-
chibald y Lacorbiniére (2008), quienes exponen
gue una depreciacion en el tipo de cambio esta
positivamente asociada con la demanda turistica,
puesto que viajar hacia los paises que tienen su
moneda devaluada resulta menos costoso.

Estudios empiricos han mostrado que las fluctua-
ciones en el tipo de cambio estan asociadas con
variaciones en las llegadas internacionales de tu-
ristas, una devaluacion del tipo de cambio en el
pais de destino atrae flujos hacia este, mientras
gue una devaluacién en el pais de origen reduce
las salidas de turistas (Agiomirgianakis, Serenis
y Tsounis, 2014; Agiomirgianakis, Serenis y Tsou-
nis, 2015), lo cual implica que un incremento en el
ingreso del pais de origen afecta positivamente la
posibilidad de su poblacién para viajar al extran-
jero. El tipo de cambio puede también ser usado
frecuentemente como una variable separadaen el
modelo de demanda del turismo, porque la gente
puede mostrar distintos comportamientos a la
variacion real de los precios contra la volatilidad
de la tasa de cambio (Muhammand y cols., 2018).

Para Muhammand vy cols. (2018), el impacto mas
grande en la demanda turistica viene de los tipos
de cambio, porgue un incremento en la tasa de
cambio significa que la depreciacién en la mo-
neda del pais anfitrién tiene una asociacion po-
sitiva con la demanda turistica. En contraparte,
una apreciacion en el tipo de cambio tiene una
asociacion negativa con la demanda turistica. En
tanto, una depreciacion de la moneda de una na-
cion hace que el turismo internacional que ingresa
tenga precios mas accesibles y por eso hace mas
atractivo para los viajeros visitar ese pais, caso
contrario, un incremento en el valor de la moneda
de un pais hara al turismo mundial mas costosoy
causara una disminucion en los visitantes extran-
jeras (Muhammand y cols., 2018).

Por otra parte, Becken y Lennox (2012) exponen
gue el transporte es fundamental para mejorar el
turismo, siendo que este depende en gran medi-
da de la energia, y, principalmente del petréleo, lo
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cual implica que siendo los costos de transporta-
cién una parte integral de lo que implica viajar a
un destino, su incremento es consecuencia direc-
tadel aumento de los precios del petréleoy se en-
cuentra relacionado negativamente con los flujos
de turistas (Agiomirgianakis y cols., 2015).

En consecuencia, el aumento que los precios del
petréleo tienen en la demanda turistica repercute
en el mercado local puesto que un aumento en los
precios reduce el consumo e inversion local, apar-
te de esto, los altos precios del petréleo reducen
el poder adquisitivo de la moneda local y la po-
sibilidad de los consumidores de comprar bienes
y servicios (Anoruo y Elike, 2009). Yeoman, Len-
non, Blake, Galt, Greenwood y McMahaon-Beattie
(2007) examinaron los nexos de los precios del
petréleoy la demanda turistica, concluyendo que,
alincrementar los precios del petréleo se afectaba
inversamente y disminuia la demanda turistica.

La QOrganizacién Mundial del Turismo (OMT) en
2020, también reporté una influencia negativa de
los precios del petréleo en el turismo, no obstan-
te, las investigaciones sugieren diferentes efec-
tos para distintos paises. Por una parte, un incre-
mento en el precio del petréleo ocasiona una tasa
de inflacion al alza, lo cual puede ir en detrimento
de la demanda turistica porque las actividades re-
lacionadas al turismo generalmente son grandes
consumidoras de petréleo (Muhammand v cols.,
2018).

Como un dafo directo se encuentra el incremento
de la inflacién como resultado de un aumento en
los precios del petréleo, sin embargo, este puede
tener un efecto positivo en los paises productores
de petrdleo, dado que mientras mas alto sea el
precio de este, mas alto sera el ingreso para los
paises (Becken y Lennox, 2012). Sin embargo, los
resultados de las investigaciones empiricas de
Muhammand v cols. (2018), dejan en evidencia
gue un incremento o decremento en los precios
del petréleo tienen un efecto negativo en el turis-
mo, esto debido a que el precio del petréleo puede
impactar las operaciones financieras vy turisticas
por el impacto que estos trasladan al transporte,
costos de generacién, vulnerabilidad monetaria y
los flujos de efectivo ilimitados.

Por ultimo, en economias en desarrollo, la infla-
cion es el mayor determinante de la demanda
turistica, las tendencias inflacionarias internas,
y, sobre todo las externas afectan al turismo in-
ternacional. Un estudio de Muhammand vy cals.
(2018), encontré que la disminucion en la inflacién
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tiene un efecto negativo en la demanda turisti-
ca en el largo plazo, mientras que un incremento
en la inflacién también tiene un impacto negati-
vo en el turismo. Sin embargo, la disminucion en
inflacién tiene mayor influencia en la demanda
turistica en comparacién con un aumento en Ia
inflacién, esto se deberia a que la inflacién esta
directamente asociada con el poder de compra de
los consumidores, puesto gue cuando la inflacién
incrementa, el poder de compra de los turistas
bajay estos novisitan los destinos donde encuen-
tran costoso vivir y viajar. Caso contrario, cuando

Cuartos-noche ocupados

Figura 1. Modelo tedrico. Fuente: elaboracion propia.

METODO

Se realiz6 un estudio correlacional causal para
conocer el impacto que tiene la fluctuacion del
tipo de cambio del peso frente al délar estadou-
nidense en la industria turistica, se tomaron en
cuenta distintos indicadores de mercado dentro
de dicha industria (SECTUR, 2014, 2016, 2019). De
igual manera, se describe el impacto que tres in-
dicadores macroeconoémicos tienen en el compor-
tamiento del mercado nacional en esta industria,
y si se puede predecir dicho comportamiento de
la demanda en un tiempo determinado. Los da-
tos de estos indicadores fueron tomados desde
el Banco de México (2018a, 2018b) y del Sistema
Integral sobre Economia Minera (SINEM) (2019),
los precios histéricos diarios petréleo West Texas
Intermediate (WTI), Brent y Mezcla Mexicana de
Petroleo.
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la inflacion disminuye mas turistas visitan los
paises donde encuentran los costos de transpor-
tacion y de vida mas baratos.

Entonces, para determinar la relacion entre la de-
manda turistica y las principales variables macro-
econémicas se tomara como variable dependiente
el dato de los cuartos-noche ocupados y como va-
riables independientes el tipo de cambio, el precio
del petréleo y la inflacion anual. A continuacion,
se presenta el modelo tedrico (ver Figura 1).

Tipo de cambio (x)

Precio del petréleo (y)

Inflacién anual (z)

Se recabaron datos en valores nominales de enero
2010 a diciembre 2076, para evaluar el comporta-
miento de los distintos indicadores macroecono-
micos de manera mensual (tipo de cambio peso
mexicano/délar americano, inflacién anual y pre-
cio del barril de petréleo), de mercado de manera
mensual (volumen de visitantes, cuartos ocupa-
dos, turistas-noche y gasto promedio) y financie-
ros de manera trimestral (ingresos, Earnings be-
fore interest, taxes, depreciation and amortization
(EBITDA por sus siglas en inglés), costo de ventas
y otras gastos operativos), tanto de las bases de
datos vy boletines de INEGI, Banco de México y
SECTUR, asi como estados financieros de las em-
presas hoteleras listadas en la BMV (Tabla 1).



Tabla 1. Operacionalizacion de variables.
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Variables

Dimensiones

Indicadores

Volumen de visitantes nacionales

Cuartos ocupados por turistas nacionales

Comportamiento del mercado

Turistas nacionales por noche

Gasto

Ndmero de personas

Nimero de cuartos

Ndmero de personas

Valor en pesos mexicanos (miles)

Ingresos (1)

EBITDA (utilidades antes de intereses, im-
puestos y depreciacion acumulada) (E)

Variables financieras del sector
Costo de ventas (CV)

Otros gastos operativos (GO)

Pesos mexicanos (millones)
Pesos mexicanos (millones)

Pesos mexicanos (millones)

Pesos mexicanos (millones)

Tipo de cambio peso délar (TC)

) o Precio del petréleo (P)
Variables macroeconémicas

Inflacion anual (1A)

Pesos mexicanos

Precio del barril de petréleo, en US
délares americanos.

Variacién mensual del indice de precios
al consumidor

Fuente: elaboracion propia.

Para las variables financieras se tomaron datos
del 100% de las empresas publicas del sector ho-
telero que cotizan en la BMV:

+ GRUPE, S.A.B.DECV.

« HOTELES CITY EXPRESS, S.A.B. DE CV.

» GRUPO HOTELERO SANTA FE, S.A.B. DECV.
« GRUPO POSADAS, S.A.B. DE CV.

* RLH PROPERTIES, S.A.B. DE CV.

RESULTADOS

Se ha observado gue el comportamiento de la in-
dustria turistica se ve afectado por las tempora-
das vacacionales y por picos que se presentan a lo
largo del ano, por lo que, tanto para las variables
de mercado como para las variables financieras se
procedié a desestacionalizar las series de datas,
antes de aplicar el tratamiento estadistico.

Analisis descriptivo

Con el fin de comprender la naturaleza de las va-
riables que se utilizaron en el estudio y las obser-
vaciones realizadas, se presenta a continuacién
un resumen de la estadistica descriptiva de cada
una de estas.

EnlaTabla 2 se observa gue el volumen de visitan-
tes es en promedio 6.5 millones al mes, mientras
gue los cuartos ocupados ascienden a 5.7 millones
mensuales. Los turistas por noche ascienden a 11
millones, y el gasto promedio asciende a 17,204
dolares americanos. La varianza y la desviacion
estandar muestran alta dispersién de los datos,
lo que implica el comportamiento heterogéneo de
estos indicadores. Se trabaj6 con 84 observacio-
nes, dado que se contabilizaron los datos de ma-
nera mensual por siete afios.
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Tabla 2. Analisis descriptivo del comportamiento del mercado.

Comportamiento del mercado

Descriptivos

Volumen de Cuartos ocupados Turistas por noche Gasto
visitantes us
Media 6 540 702 5754 562 11040 016 17,204
Varianza 414E+M 3.86E+11 1.33E+12 26,408
DS 643 744 621304 1153 340 1.35
No 84 84 84 84

Nota: DS: Desviacion estandar; No: Namero de observaciones. Para el gasto se utiliz6 el tipo de cambio promedio anual,

para el periodo bajo estudio (2010-2016).

Fuente: elaboracién propia segtin los resultados de calculos estadisticos.

En la Tabla 3 se muestra el analisis descriptivo de
las variables financieras, las cuales se conside-
raron con el fin de tratar de determinar si existe
relacion entre estas y las variables macroeconé-
micas, asi como las variables del comportamiento
del mercado. Se puede observar gque los ingresos
promedio trimestrales ascienden a 41.2 millones
de dolares americanos, mientras que el EBITDA es
de 8.7 millones de ddlares americanas, en tanto
gue el costo de ventas reporta 29.3 millones de
délares americanos y los gastos operativos 5.8
millones de délares americanos al trimestre. La
varianza y la desviacién estandar dan cuenta de
la alta dispersion de los datos al mostrar el sector
un comportamiento estacional. Las observacio-
nes son 28, las cuales corresponden a los trimes-

tres que se encuentran comprendidos en los siete
afnos del estudio, dado que las empresas reportan
sus datos de modo trimestral.

En cuanto a las variables macroecondmicas se
observa que el tipo de cambio promedio mensual
en el periodo de estudio fue de 14.12 pesos mexi-
canos por délar estadounidense, mientras que el
precio del petréleo promedio fue de 77.06 ddlares
americanos por barril, y la inflacién anual 3.58%
promedio mensual, mostrandose también una
alta dispersion de los datos por la fluctuacion de
estos indicadores, habiéndose utilizado 84 obser-
vaciones mensuales gue corresponden al periodo
de estudio.

Tabla 3. Andlisis descriptivo de las variables financieras del sectory las variables macroeconémicas.

Variables financieras del sector

(Millones de US)

Variables macroeconémicas

Descriptivos

Ingresos EBITDA Costo de Otros gastos Tipo de Precio del Inflacién
ventas operativos cambio petréleo anual
Media 41.20 8.70 29.36 5.80 1412 77.06 3.58
Varianza 5,939.82 136.04 1,571.50 275.83 5.00 726.77 0.45
DS 20.51 310 10.55 6.35 2.23 26.96 0.67
No 28 28 28 28 84 84 84

Nota: DS: Desviacién estandar; No: Nimero de observaciones. Para las variables financieras, se utilizé el tipo de cambio

promedio anual, para el periodo bajo estudio (2010-2016).

Fuente: elaboracién propia segtin los resultados de calculos estadisticos.

Andlisis correlacional

Los resultados de la correlacién del comporta-
miento de las variables del mercado turistico vy
el tipo de cambio se presentan en la Tabla 4, la
cual muestra los coeficientes de relacién entre Ias
variables consideradas para el analisis del com-
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portamiento del mercado. El resultado muestra
una relacion positiva entre la variacion del tipo de
cambio y el comportamiento del mercado turisti-
co, coincidiendo con Vargas (2010) en referencia
a gue, al darse una devaluacion del peso mexica-



no, el consumo del mercado internacional se in-
crementa al abaratarse los servicios, algo similar
sucede con el turismo nacional al resultar mas
econémico consumir en el mercado local que en
el externo.

Como consecuencia, el volumen de visitantes
muestra igualmente una relacién positiva de
0.8152, al igual que los cuartos ocupados con una
relacion de 0.8280 vy turistas noche similar a las
anteriores, muestra una relacién positiva con el
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tipo de cambio con 0.7391.Finalmente, el gasto
promedio tiene una relacién positiva de 0.8065
con respecto al tipo de cambio, siendo estos ha-
llazgos coincidentes con lo expresado por Bala-
guer y Cantavella-Jorda (2002) y Archibald y La-
corbiniére (2008), Agiomirgianakis y cols. (2014)
y Muhammandy cols. (2018), sobre el importante
impacto del tipo de cambio en las variables de la
demanda turistica.

Tabla 4. Relacién del comportamiento del mercado vy tipo de cambio.

items Pesos por délar Volumen de visitantes  Cuartos ocupados Turistas noche Gasto
Pesos por délar 1.0000

Volumen de visitantes 0.8152 1.0000

Cuartos ocupados 0.8280 0.9813 1.0000

Turistas noche 0.7391 0.9595 0.9590 1.0000

Gasto 0.8065 0.6095 0.5650 0.5378 1.0000

Fuente: elaboracién propia segtin los resultados de calculos estadisticos.

La relacién entre las variables financieras de las
empresas del sectory el tipo de cambio se mues-
tra en la Tabla 5. En ella, se expresan los coefi-
cientes de relacion entre las variables conside-
radas para el analisis de los datos financieros
de las empresas hoteleras listadas en la BMV.
Existe una relacién positiva media baja entre la
variacion de la fluctuacion del peso mexicano y el
comportamiento de los resultados financieros en
los indicadores de EBITDA y otros gastos operati-
vos. Esto implicaria que la fluctuacién del tipo de
cambio tiene un impacto medio en las utilidades
y en los gastos operativos. Se encontrd, ademas,

una relacion muy baja entre el tipo de cambioy los
ingresos de las compafias hoteleras que cotizan
en bolsa al ser esta 0.1027, por lo que se concluye
gue los ingresos no necesariamente dependen de
la fluctuacién que haya entre el tipo de cambio del
peso mexicano y el délar americano.

El costo de ventas tiene una relacién positiva baja
con el tipo de cambio: 0.1388. Se puede inferir
que, al ser un servicio prestado en territorio na-
cional, los costos se adquieren principalmente en
moneda local, por lo que la fluctuacién cambiaria
no tiene una influencia directa muy representati-
va en estos indicadores.

Tabla 5. Relacion de variables financieras del sector y tipo de cambio.

Otros gastos

items Pesos por délar Ingresos EBITDA Costo de ventas )
operativos

Pesos por délar 1.0000

Ingresos 0.1027 1.0000

EBITDA 0.4499 0.7135 1.0000

Costo de ventas 01388 0.8192 0.7549 1.0000

Otros gastos

operativos 0.4118 0.7257 04888 0.3635 1.0000

Fuente: elaboracion propia segtin los resultados de calculos estadisticos.
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Enla Tabla 6 se presenta la relacién entre el com-
portamiento del mercado vy el precio del petrdleo,
y como se puede observar la relacion es media, lo
gue implica gue no es el principal determinante en
la demanda interna del turismo en México. Y aun-
gue influye en los costos de transportacién y esto
se encuentra relacionado negativamente con los
flujos de turistas (Agiomirgianakis y cols., 2015),
en el mercado interno no tiene tanta injerencia.

Sin embargo, una relacién negativa con el gas-
to implica que al elevarse el precio del petréleo,
el gasto disminuye al incrementarse el precio de
los servicios turisticos, tal como refieren Anoruo
y Elike (2009) y Yeoman vy cols. (2007). Aunque la
relacion que se presenta es débil, muestra indicio
de la relacion.

Tabla 6. Relacién entre el comportamiento del mercado y el precio del petréleo.

ftems Precio petréleo V\?ilsl::;f]?edse Cuartos ocupados  Turistas noche Gasto
Precio petréleo 1.0000

Volumen de visitantes 0.5795 1.0000

Cuartos Ocupados 0.5982 0.9813 1.0000

Turistas Noche 0.6075 0.9595 0.9590 1.0000

Gasto -0.1166 0.6095 0.5650 0.5378 1.0000

Fuente: elaboracion propia segtin los resultados de calculos estadisticos.

En la Tabla 7 se muestra la relacién de las varia-
bles financieras del sector y el precio del petréleo,
la cual es media negativa con los ingresos y resul-
ta consistente con lo mencionado en la literatura
previa, donde un aumento del precio del petréleo
genera inflacién y, en consecuencia, aumenten
los costos de viaje (Agiomirgianakis y cals., 2015;
Muhammand vy cols., 2018), el costo de los bienes

y servicios (Anoruo y Elike, 2009), y disminuya la
demanda turistica (Yeoman vy cols., 2007; OMT,
2020). Lo anterior, repercute directamente en el
ingreso de las empresas del sector turistico. Las
otras variables muestran relaciones negativas,
aungue débiles. Asimismo, dan un indicio del im-
pacto negativo del alza del precio del petréleo en
las variables financieras del sector.

Tabla 7. Relacién entre variables financieras del sector y precio del petréleo.

items Precio petréleo Ingresos EBITDA E\?;:faie Otros gastos operativos
Precio petrdleo 1.0000
Ingresos -0.5380 1.0000
EBITDA -0.2185 0.7135 1.0000
Costo de ventas -0.3090 0.8192 0.7549 1.0000
Otros gastos operativos -0.3270 0.7257 04888 0.3635 1.0000

Fuente: elaboracién propia segtin los resultados de calculos estadisticos.

Andlisis de regresién miltiple

Para determinar qué variables macroeconémi-
cas influyen en la demanda turistica, se planteé
el modelo de regresion multiple. Se trabajo con
datos mensuales de enero 2010 a diciembre 2016,
con fin de establecer la dependencia del nimero
de cuartos-noche ocupados (demanda turistica),
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con el tipo de cambio, el precio del petréleo y la
inflacion anual.

Se formula la siguiente hipotesis:

Ho,: Los cuartos ocupados en el sector hotelero de
la Ciudad de México no dependen del tipo de cam-
bio, precio del petréleo e inflacién anual.



Al considerar a los Cuartos-noche ocupados men-
sualmente, la variable dependiente vy el tipo de
cambio, el precio del petréleo v la inflacién, se ob-
tuvo como resultado unvalorde R = 0.9430y una
R? ajustada de 0.8851. Estos resultados permiten
rechazar la hipétesis nula e inferir que el compor-
tamiento de las variables tipo de cambio, precio
del petréleo e inflacién anual, explican en un 88%
la variacion en los cuartos ocupados, comproban-
dose asi el impacto del contexto macroeconémi-
co en el comportamiento del sector hotelera en
México. Por otra parte, el valor de F es de 214.06
mientras el valor critico de F es de 4.07E-38, con
lo que se confirma el rechazo de |a hipétesis nula.

Con el fin de conocer el poder explicativo de cada
variable independiente sobre la dependiente, en
la Tabla 8 se muestran las betas de cada variable,
donde se aprecia que la beta mas elevada corres-
ponde al tipo de cambio con 0.670, mientras que
el precio del petrdleo muestra una beta de 0.458,
en tanto que la inflacién anual muestra una beta
negativa de -0.105. De acuerdo con las betas ob-
tenidas de Ia regresion, el tipo de cambio explica
en un 67% el nimero de Cuartos-noche ocupados
mensualmente. Esta es |a variable independien-

Tabla 8. Coeficientes de la regresion miltiple.
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te qué mas influencia tiene sobre el comporta-
miento de nuestra variable dependiente, siendo
coincidente estos resultados con los hallazgos de
Balaguer y Cantavella-Jorda (2002) y Archibald
y Lacorbiniére (2008), Agiomirgianakis y cols.
(2014) y Muhammand vy cols. (2018), sobre que el
cambio es la variable macroeconémica de mayor
influencia en la demanda turistica.

El Precio del petrdleo explica en un 45.8% el nu-
mero de cuartos noches ocupados, coincidiendo
en estos resultados con los hallazgos de Anoruo
y Elike (2009); Yeoman, y cols. (2007); Muham-
mand, vy cols. (2018) y OMT (2020), con respec-
to al importante impacto que tienen los precios
del petréleo en la demanda turistica. Mientras
gue la inflacién anual explica en un sentido ne-
gativo un 10.5%, confirmando lo encontrado por
Muhammand, y cols. (2018), puesto que los afos
analizados se caracterizaron por una disminucién
de la inflacién que tuvo un efecto negativo en
la demanda turistica, porque una baja inflacion
representa menos dinamismo en la economia,
considerando que predomina el turismo interno o
nacional (ver Tabla 8).

Coeficientes

Modelo Coeficientes no estandarizados tipificados t Sig.
B Error tipico Beta
(Constante) 2 659177.99 321830.22 8.263 0.000
Tipo de cambio (x) 186149.44 13795.39 0.670 13.494 0.000
Precio del petréleo (y) 10 551.33 876.20 0458 12.042 0.000
Inflacion anual (2) -96 678.36 45184.21 -0.105 -2140 0.035

Fuente: elaboracion propia segtin los resultados de calculos estadisticos.

La ecuacién de regresion es la siguiente:

Cuartos-noche ocupados = 2659177.99 + 1861149.44x + 10551.33y -96678.362

DISCUSION

Para México, el turismo internacional es de gran
importanciay representa una gran captacion de di-
visas, sin embargo, el turismo nacional es un pilar
tanto del sector como de la economia mexicana,
puesto que el mercado local representa el 80% del
total del consumo en la industria turistica (INEGI,
2019; Vazquez-Martinez, 2019; Medina, 2020).

La devaluacién de la moneda nacional hace que
los productos exportables y exportados se vuel-
ven mas baratos para los compradores extranje-
ros, mientras que los productos importados, por
el contrario, se encarecen para los consumidores
nacionales. Estas condiciones fortalecen la capa-
cidad competitiva para los productos vy servicios
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locales ofrecidos por las empresas nacionales.
Por el contrario, una apreciacién de la moneda
local provoca gue los precios de los bienes y ser-
vicios locales cotizados en moneda extranjera se
eleven, lo que produce disminucién de las expor-
taciones y una contraccion del mercado domés-
tico debido a que a los consumidores locales les
resulta mas barato comprar bienes y servicios
del exterior (Torres, 2007; Juarez, 2007; Nava,
2012; Marales y cols., 2016).

Por lo tanto, la devaluacion de la moneda local
amplia los mercados externo e interno y con-
tribuye a ampliar nuevos mercados en el corto
plazo. Esto implica que el tipo de cambio puede
ser el elemento que mas determina la deman-
da turistica debido a que una devaluacién en la
moneda local resulta en una disminucion general
en los gastos de los extranjeros que tienen una
moneda mas fuerte, lo que incrementa el flujo
de turistas internacionales. Por otra parte, en lo
gue concierne al mercado local, al devaluarse la
moneda se reduce |a salida de turistas al extran-
jeroy se incrementa el consumo de los servicios
nacionales (Jiménez y cols., 2017, Muhammand
y cols., 2018). Por consiguiente, resulta necesa-
rio gue los empresarios del ramo se mantengan
atentos a estas fluctuaciones, con el fin de to-
mar decisiones anticipadas que le permitan so-
brevivir a una época de movimiento en el com-
portamiento del tipo de cambio.

CONCLUSIONES

La principal conclusién es que la demanda turisti-
ca nacional es directamente proporcional a la de-
preciacion del peso mexicano frente al délar, esto
debido a que a pesar de que la industria hotelera
se rige por una determinacion de precios dolari-
zada, el hecho de gue el peso mexicano se haya
debilitado frente al délar norteamericano en los
afos 2010-2016, no tiene una repercusion nega-
tiva frente al comportamiento del mercado local.
Puesto gue, al haber un encarecimiento de los
productos de turismo externo, el consumidor local
se inclinara por los servicios ofrecidos en el pais.

Asimismo, la fluctuacion del tipo de cambio no
afecta de manera negativa el comportamiento
del mercado nacional, por el contrario, Ias relacio-
nes que se encaontraron entre el tipo de cambio y
las variables gue se definieron de mercado: son
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positivas vy altas, con lo que se concluye que el
mercado interno se fortalece al haber fluctuacio-
nes al alza del délar frente al peso. Es decir, mien-
tras aumenta el tipo de cambio, el consumo del
mercado local se acrecienta.

Por otra parte, se concluye que la depreciacién del
peso mexicano frente al délar estadounidense no
tiene una relacién significativa con los resultados
financieros de las empresas hoteleras listadas en
la BMV, dado que las empresas realmente no se
ven afectadas de manera negativa en sus resul-
tados financieros por las fluctuaciones de tipo de
cambio, puesto que, como sefialan Guzman, Ley-
vay Cardenas (2007) si una empresa tiene obliga-
ciones en moneda extranjera se incrementan sus
riesgos financieros y ademas si utilizan insumos
importados aumentan sus costos, lo cual a su
vez decrementa sus utilidades. En este sentido,
la prestacion de servicios de hospedaje no incurre
en gastos en moneda extranjera para su opera-
cion diaria, con la excepcion de gastos en inversio-
nes de capital que son extraordinariasy con largos
periodos entre unas y otras.

Finalmente, en el analisis de las relaciones de las
variables macroeconémicas con la demanda turis-
tica, se concluye que la variable macroeconémica
gue mas efectos tiene en el comportamiento de
la demanda del mercado nacional es el tipo de
cambio, por lo que su analisis es de gran impor-
tancia para poder tomar decisiones financieras en
las empresas hoteleras que operan en el pais.

Los resultados de esta investigacion abren opor-
tunidades para ser aprovechadas por los presta-
dores de servicios hoteleros y por el Estado, con el
fin de desarrollar mas la industria y fortalecerla, al
tener mas consumidores locales y atractivos para
visitantes extranjeros que obtienen un mayor
beneficio al traer su divisa fortalecida al pais. de
esta forma, la industria puede obtener beneficios
gue, bien invertidos, pueden encaminar a un for-
talecimiento de la economia local.

En tanto, los prestadores de servicios de hospe-
daje podrian pronosticar los flujos de turistas a
los establecimientos de este tipo, para asi tener
estrategias financieras y de mercado, aprovechar
dichos flujos, incentivar nuevos y aprovechar la
derrama econdémica. Por otro lado, el gobierno
puede conocer la demanda estimada de turistas
y crear las condiciones necesarias en los destinos
turisticos para soportar la afluencia de visitantes.
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