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Tabla 1. Empresas Relacionadas
Empresa Clave Pizarra
~Aeroméxico AEROMEX
Volaris
City Express

Fibra Hotelera
Grupo Hotelero

G. Aerop. Sureste
G. Aerop. del Centro

Laboratorio Bursatil / Nuestra Filosofia

Implicaciones Positivas en la Economia Nacional

BX+

El desempefio del turismo tiene implicaciones significativas en el resto de la economia, derivado de que el sector turistico
representa el 8.6% de la actividad econdémica total en nuestro pais (ver grafico 1), superior al de otros sectores como la
vivienda (5.9%). Ademas, los ingresos de divisas por el turismo acumularon en 2017, 21 mil millones de délares (mmdd),
superando asi las exportaciones de petréleo crudo (20 mmdd) y las exportaciones totales hacia América del Sur (14 mmdd).

Adicionalmente, la evolucion positiva del sector derivo en la generacién de 143 mil nuevos empleos en 2017, 17.9% del total

de nuevos empleos formales en ese mismo afio (801.8 mil).

Destaca también su efecto en empresas con exposicion a la hoteleria (tasa de ocupacién esperada de 60.4%), preparacion
de alimentos y bebidas, transporte de pasajeros (especialmente aerolineas con mayores rutas internacionales) y otros

servicios relacionados al turismo (ver tabla 1).

Tabla 2. Sectores Economicos

Sector Participacion (% PIB)
Turismo 8.6
Vivienda 5.9
Salud 4.2
Minero-Metallrgico 4.0
Cultura 3.3
Automotriz 3.3
Inst. sin Fin de Lucro 3.0
Electronico 1.5

Fuente: GFBX+ / INEGI

PIB Turismo 3.2% en 2018, Mas que el Nacional
Prevemos que el sector del turismo crecera 3.2% este afio, por
encima de nuestro pronéstico del resto de la economia nacional
(2.2%). Por un lado, la demanda por parte de visitantes
internacionales estara respaldada por un contexto de crecimiento
global sincronizado, destacando EUA (de donde provienen mas
de la mitad de los visitantes). Por lo que, estimamos la llegada
de 42.9 millones de viajeros, 9.3% mas que en 2017.

Sin embargo, consideramos que la reciente apreciacion del
USDMXN y el aumento en el precio de los energéticos, aunado a
un modesto consumo interno, son algunos de los principales
riesgos para nuestro pronostico (ver tabla 3).
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Grafico 1. Implicaciones del Sector
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1 Al cierre de 2017. Fuente: GFBX+ / INEGI / BANXICO.

Tabla 3.Fortalezas y Riesgos para 2018

Fortalezas

Solido crecimiento global
- Mayores viajeros
internacionales

Menor crecimiento de la inflacién

- Bajos precios

Atractivo e infraestructura
- Diferenciacion y conectividad

N oo

USDMXN

- Pérdida de competitividad
VS. otros paises

Menor salario real y ‘

mas incertidumbre

- Moderacion del turismo
interno

Precios Energéticos *
- Aumenta costo transporte
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Contribuye a la Economia Nacional y de los Hogares

Entre uno de los principales efectos positivos del sector en la economia nacional
encontramos la captacién de divisas. En este sentido, el saldo de la balanza
turistica durante el afio pasado (11 mmdd) equivalio practicamente al monto del
saldo negativo en la balanza comercial: el déficit generado en 2017 por las
compras de bienes al exterior, ya sea para su consumo final o para la
elaboracion de otros bienes, por parte de las empresas y hogares fue en gran
medida financiado por los ingresos netos derivados del turismo.

Por otro lado, la inversién extranjera directa turistica (IEDT) registro el afio
pasado un total de 1.6 mmdd, alcanzando asi una participacion del 5.5% del
total y acumulando 5.5 mmdd en los ultimos cinco afios. Lo anterior soport6 la
generacion de 143 mil nuevos empleos en el sector, el cual contribuye con el
8.6% del empleo nacional.

Tres Afios por Encima del Resto de la Economia

En 2017, estimamos que el PIB Turistico alcance su tercer afio consecutivo
creciendo por encima del total de la actividad econémica en nuestro pais.
Concretamente, el PIB turistico alcanzaria una variacion anual de 4.0% vs. 2.0%
a/a correspondiente al PIB nacional (todavia no se cuenta con las cifras
correspondientes al 4T17).

2018 No Sera la Excepcion

Para el afio en curso, proyectamos que la actividad turistica se expanda
3.2%, por 2.2% del pais. Entre otros factores, consideramos en nuestra
estimacion un entorno de mayor crecimiento econdémico global, particularmente
en EUA (de donde proviene la mayoria de los visitantes extranjeros via aérea),
un cierre en el tipo de cambio peso-dolar de $18.50, un menor dinamismo en el
consumo interno de los hogares mexicanos. Lo anterior sustentado por una
mayor llegada de visitantes y consecuentemente, un aumento en la ocupacion
hotelera.
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Fuente: GFBX+ / BANXICO.

Grafica 1. PIB Nacional y Turistico (Var. % Anual)
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Directo v Sin Escalas: Apoyara Crecimiento Global Llegadas Aumentaran 9.3% a/a

El crecimiento econdmico global se perfila en 2018 para superar aquel logrado Derivado del favorable contexto econémico global y en EUA mencionado,

el aflo previo, particularmente gracias a la recuperacion en la demanda interna pronosticamos que el nimero de turistas internacionales en México alcance en
en economias desarrolladas, mientras que en EUA se estarian materializando 2018 una cifra histérica: 42.9 millones. Lo cual es superior en 9.3% a lo logrado
los beneficios de la Reforma Fiscal y el aumento en el gasto gubernamental, al el afio pasado.

tiempo que el empleo sigue registrando avances.
Un riesgo potencial para la cifra anterior es la posible pérdida de competitividad

Respecto a este Ultimo pais, estimamos que el mayor crecimiento seguira dando de los destinos mexicanos contra los de otros paises ante la reciente

soporte a la generacion de empleos y una consecuente alza en los salarios (ver: apreciacion del peso frente al délar americano (7.5% YTD), asi como la
Perspectivas Empleo EUA), otorgando a los hogares estadounidenses mayor evolucién en el precio de los energéticos (pudiendo encarecer el costo de
capacidad para expandir su gasto en bienes y servicios, incluyendo al turismo. transporte de pasajeros). Sin embargo, respecto al primer punto consideramos
Lo anterior es relevante para México por ser dicho pais el principal origen de con altas probabilidades que: i) la cotizacion del USDMXN se presionara
visitantes internacionales. conforme se aproximen las elecciones en nuestro pais, borrando parte de las

ganancias del peso; ii) la disminucion en la inflacion y su efecto en los precios

Tabla 4. Entradas Aéreas por Nacionalidad en 2017 relativos con otros paises, también contribuird a revertir la posible pérdida en

Pais Personas Participacion (%) competitividad nuestro pais; v, iii) los consumidores estadounidenses tendrian

Estados Unidos 10,340,463 57.8 una mayor capacidad y propension para consumir ante las mejoras en el
Canada 1.985 084 11.1 mercado laboral en aquel pais.
Reino Unido 563,099 3.1
Colombia 485,371 27 Grafica 3. Llegada de Turistas Internacionales (Miles de Personas)
Argentina 474,248 2.7

’ +9.39
Espafia 377,346 21 45,000 - ?_f’f’
Brasil 376,520 2.1 40,000 -

Alemania 277,352 1.6

Francia 260,821 1.5

Peru 212,613 1.2 30,000 -
Fuente: GFBX+ / SEGOB.
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PIB Global 3.9 Finalmente, es importante mencionar que México se ha consolidado como una
T T T T ) potencia en materia de turismo, manteniéndose entre los 10 primeros paises
0.0 1.0 2.0 3.0 4.0 5.0 receptores de visitantes extranjeros, a lo cual ha contribuido en cierta medida el

Fuente: GFBX+ / FMI atractivo cultural y natural de nuestro pais (ver cuadro 1).


http://estrategia.vepormas.com/2018/01/19/perspectivas-empleo-eua-18-vacantes-abiertas/
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CUADRO 1. México: Mas que Sol, Arena y Mar

De acuerdo a la UNESCO, al cierre del afio pasado, México se colocé como el séptimo pais con el mayor nimero de sitios considerados como
Patrimonio Mundial, y ocupé el lugar nimero ocho' y 14 en el Ranking de Turismo Internacional en 2016 medido por niimero de visitantes e ingresos,
respectivamente. Lo anterior es sintoma de la importancia de generar un mayor gasto de los turistas internacionales a través de un amplio y
atractivo catalogo de productos y, de una diversificacion del origen de los visitantes.

La oferta turistica de nuestro pais es altamente diversa, entregando al visitante destinos que cuentan con: Pueblos Magicos, Museos, Sitios
Patrimonio de la Humanidad, Zonas Arqueoldgicas, Catedrales, Atractivos Naturales (e.g. playas), asi como una importante infraestructura
(nimero de cuartos, servicios de preparacion de alimentos, etc.). La heterogeneidad de la oferta en cada entidad se puede apreciar en el cuadro de
abajo, en la cual ordenamos las entidades de acuerdo al nimero de atractivos y la infraestructura encontrada en cada estado. Destacan EdoMex,
CdMx, Michoacan y Puebla, las cuales se ubican entre los 10 primeros, incluso pese a no contar con destinos de playa.

Sitios Patrimonio de la Humanidad

Suecia ]
Turqupia 7 70
Japén 7 Lugar
Iran =
Meéxico =
Francia -
Chlna ] T T T T T 1
0 10 20 30 40 50 60
Oferta por Entidad
Ranking Pueblos Patrimonio Zonas Destinos ~  NOmero Restaurantes
Bx+ _——— Méagicos Museos 1 manidad Arqueolégicas Cellzaliales o0 Playa 2 T y Cafeterias’
1 Jalisco 7 91 2 2 4 1 1,684 66,079 6,804
2 Veracruz 6 52 2 10 8 2 1,427 41,932 6,745
3 Edomex 9 78 2 18 6 0 701 23,742 1,792
4 Oaxaca 5 54 2 11 6 2 1,336 27,111 1,404
5 Q. Roo 3 15 1 14 1 5 941 90,048 1,952
6 BCS 2 7 3 7 1 3 387 22,136 928
7 Chiapas 4 47 1 9 3 1 966 20,917 1,413
8 CDMX 0 153 3 4 3 0 626 51,192 1,008
9 Michoacan 8 45 2 6 5 0 686 17,809 181
10 Puebla 9 71 1 8 1 0 745 20,517 3,429
Nacional 111 1309 34 179 82 26 20,038 736,512 54,586

* Hasta 2015. Fuente: GFBX+ / UNESCO / DATATUR / SIC.

1 Podria ocupar el 6° lugar en 2017, segun los Ultimos comentarios del Presidente Pefia Nieto durante el Tianguis Turistico 2018, celebrado entre el 10 y el 15 de abiril.

2 No todas las playas pueden ser consideradas como Destino Turistico, ya que estos deben de ofrecer diversos Atractivos Turisticos (culturales, naturales o artificiales
“susceptibles a ser acondicionados y/o dispuestos para su adquisicion y/o usufructo directo” —SECTUR-).

NOTA: Reconocemos la importancia de los servicios aeroportuarios para el turismo, pero no fueron incluidos ya que el objetivo de este espacio es mostrar la diversidad de
productos turisticos encontrados en el pais més alla de Sol y Playa.



Acapulco en la Azotea: Turismo Local

Después de haber presentado contracciones en el poder adquisitivo durante 13
meses consecutivos (entre enero de 2017 y enero de 2018), el gasto de los
hogares ha estado moderandose y volviéndose mas defensivo: priorizando el
consumo de bienes y servicios de primera necesidad, y aplazando o
descartando aquellos de menor urgencia (e.g. turismo).

Aunado a lo anterior, la expansion del crédito ha presentado tasas de
crecimiento cada vez menores al tiempo que la autoridad monetaria en el pais
se adentr6 en un ciclo de alza de tasas de interés: la tasa objetivo pasé de 3.0%
en 2015 a 7.5% en 2018. Finalmente, indicadores mas subjetivos, como la
confianza del consumidor experimentd diversos choques negativos, como lo fue
el triunfo de D. Trump y las implicaciones que esto tuvo en las expectativas de
la relacién bilateral y, consecuentemente, el desempefio econémico del pais.

Hacia adelante, proyectamos que la inflacién presentara menores tasas de
crecimiento, lo que dara lugar a una apreciacion del poder adquisitivo de los
hogares, incluso podria contribuir a que Banxico dé por terminado el ciclo de
alza en tasas. Similarmente, consideramos un panorama en el cual el empleo se
mantendréa estable (pese a los bajos niveles de inversion —privada y
gubernamental-). Sin embargo, es importante tomar en cuenta que, al menos
hasta la primera mitad del afio, el contexto de incertidumbre econémicay
politica en la que el pais se encuentra inmerso, derivado de la renegociacién
del TLCAN y las elecciones generales del 1° de julio, podria provocar que las
familias mantengan un comportamiento defensivo entretanto no haya claridad.

En este sentido, estimamos que consumo privado de servicios se mantendra
positivo, aunque crecerd en menor magnitud a lo registrado en afios anteriores.
Lo cual generaria una menor demanda turistica por parte del turismo
domeéstico.

Ocupacion Hotelera Estable

Prevemos pocos cambios en la ocupacion hotelera promedio para 2018: esta
ascenderia a 62% desde 61% en 2017. Para los destinos de playa y ciudad,
estimamos que éstos alcancen niveles de 67% y 58%, respectivamente.
Importante destacar en el caso de ciudad que, pese al rebote, no llegara a
niveles de 2016. Lo anterior derivado de que este Ultimo es mas susceptible al
dinamismo interno (crecimiento modesto) a través de: i) el turismo doméstico, ya
que los viajeros locales prefieren visitar destinos de ciudad (Gréafica 4); v, ii) los
viajes de negocios, los cuales responden a la actividad econémica general.
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Grafica 4. Destinos Mas Visitados por Turistas Domésticos (%)
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Gasto de los Viajeros e Inseguridad: Retos a Vencer

Por todo lo mencionado anteriormente, consideramos que el sector turismo es
un catalizador del crecimiento econémico a nivel macro y micro: no solo se
refleja en las cuentas nacionales a través de mayor captacién de divisas, por
ejemplo, si no que su desempefio impacta a los hogares a través del empleo y
el desarrollo regional: construccién de infraestructura, proveeduria de servicios,
etc. Por lo que, para que mas personas se beneficien de esta actividad, es
importante, no so6lo que lleguen mas visitantes, sino que éstos aumenten su
gasto.

México ocupa el 8°y 14° lugar mundial en numero de visitantes e ingresos por
turistas. Sin embargo, pese a que la llegada de visitantes ha presentado una
tendencia al alza, su gasto medio se contrajo 3.1% a/a en 2017 (Ver Gréfica 6).
Para contrarrestar lo anterior, se pueden asumir diversas estrategias, tales
como: i) buscar visitantes de latitudes més lejanas y con poder adquisitivo, ya
que tienen mayores incentivos y la capacidad para experimentar estancias
relativamente extensas, lo que se traduce en un aumento en sus erogaciones; v,
i) ofrecer un catalogo amplio en cuanto a actividades, servicios y atractivos,
que genere que los visitantes salgan de los hoteles (algunos de los cuales
inhiben el gasto al ofrecer paquetes “Todo Incluido”), por lo que ademas se
podria dar énfasis a destinos mas alla de los de playa (ver Cuadro 1).

Finalmente, la percepcion de inseguridad, por parte de habitantes locales y por
parte de extranjeros, en algunas de las entidades donde se encuentran destinos
turisticos relevantes se mantiene en niveles relativamente altos, lo que podria
inhibir el nimero de viajeros (y su gasto) domésticos e internacionales.

Grafica 6. Gasto Medio v Llegadas de Visitantes (Var. % Anual)
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Fuente: GFBX+ / BANXICO.
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Fuente: GFBX+ / Departamento de Estado EUA.
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BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS,
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de
caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia
de servicios de inversion (las “Disposiciones”).
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instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora

Categorias y Criterios de Opinion
Categoria
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Criterio

| En Tres Minutos

recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.
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Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o
personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no
podré ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
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Mas.
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mmartineza@vepormas.com

Estrategia Econémica
Mariana Paola Ramirez Montes Gerente Andlisis Econémico

Alejandro J. Saldafia Brito Analista Econémico

55 56251500 x 1725

55 56251500 x 1767

mpramirez@vepormas.com

asaldana@vepormas.com

Administracion de Portafolios

Mario Alberto Sanchez Bravo Subdirector de Administracion de Portafolios
Ana Gabriela Ledesma Valdez Gestion de Portafolios

Juan Carlos Fernandez Hernandez Sociedades de Inversion

55 56251500 x 1513

55 56251500 x 1526

55 56251500 x 1545

masanchez@vepormas.com

gledesma@vepormas.com

jffernandez@vepormas.com

Comunicacion y Relaciones Publicas

Adolfo Ruiz Guzman Comunicacién y Relaciones Publicas / DGA Desarrollo Comercial

55 11021800 x 32056

aruiz@vepormas.com
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