FACTORES DETERMINANTES
DEL GASTO DE LOS TURISTAS
ESTADOUNIDENSES EN
ESPANA: UN ANALISIS

MAGIi CASTELLTORT

Estados Unidos se ha consolidado como
un mercado clave para nuestro turismo,
no solo por el volumen de visitantes, sino
por su capacidad de gasto: en 2024, 4,3
millones de turistas estadounidenses de-
jaron mas de 9.000 millones de euros en
nuestros destinos, un récord histérico.
Ante esta rentabilidad excepcional, resul-
ta imprescindible desentranar las causas
gue la impulsan para disenar estrategias
gue maximicen los ingresos turisticos.

Este articulo abordara un analisis integral
en tres niveles: macroecondémico, micro-
econémico y mesoecondmico. A partir de
estadisticas de EGATUR, datos macroeco-
nomicos de la Reserva Federal y cifras de
facturacion de operadores estadouniden-
ses, se exploraran los motores del gasto
norteamericano, su impacto en el sector
hotelero vy la distribucion regional de estos
ingresos. Aungue algunos de estos datos
son reservados y no citables, aportan una
perspectiva Unica sobre la operativa tran-
saccional minorista, muchas veces ausente
en las estadisticas oficiales.

INTEGRADO

CLAVES MACROECONOMICAS DEL
AUGE TURISTICO ESTADOUNIDENSE
EN ESPANA (2004-2024)

En las Ultimas dos décadas, el notable au-
mento del gasto turistico estadounidense
en Espafna no puede explicarse solo por exi-
tosas campanas de promocién, sino tam-
bién por una interaccion compleja de fac-
tores macroecondmicos que no siguen una
relacion lineal. Para entender estas dindmi-
cas, es fundamental analizar las variables
gue influyen tanto en la evolucion del Pro-
ducto Interno Bruto (PIB) estadounidense
como en el gasto turistico en Espana, y asi
identificar relaciones causales que rehudyen
los modelos economeétricos tradicionales
(véase la figura1).

Por un lado, el empleo ha sido historica-
mente un factor clave en el crecimiento del
PIB, con una correlacion muy fuerte (0,97
desde 1954). Sin embargo, en el contexto
postpandémico, la influencia del empleo
ha sido complementada por los tipos de in-
terés, cuya relevancia crecié considerable-
mente tras las politicas monetarias restric-

1 A modo de referencia, el Reino Unido, recibid 5,5 millones de visitantes en 2024, quienes desembolsaron 7,8 mil millones de euros
(6,7 mil millones de libras), mientras que a Espanfa la visitaron 4,2 millones de estadounidenses que gastaron 9 mil millones.
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FIGURA1

EMPLEO, AHORROS Y GASTO TURISTICO ESTADOUNIDENSE (2004-2024)
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FIGURA 2

INTERRELACION ENTRE VARIABLES MACROECONOMICAS ESTADOUNIDENSES Y LA
RENTABILIDAD HOTELERA ESPANOLA
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Fuente: Elaboracion propia a partir de EGATUR y Reserva Federal estadounidense
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tivas de 2022, pasando de una correlacion
limitada (0,16) a una mas significativa (0,89).

Por otro lado, existen variables directamen-
te vinculadas al gasto turistico, como el
tipo de cambio y los ahorros acumulados
anuales. Un dolar fuerte frente al euro au-
menta el poder adquisitivo de los turistas
estadounidenses, y los altos niveles de aho-
rro acumulado durante las crisis, junto con
la estabilidad laboral posterior, facilitan un
consumo mas elevado en los periodos si-
guientes.

En conjunto, el analisis de estas cuatro va-
riables —empleo, tipos de interés, tipo de
cambio y ahorros acumulados—y sus inte-
rrelaciones, podria proporcionar una com-
prension mas profunda de las dindmicas
actuales y permitir anticipar posibles ten-
dencias futuras, contribuyendo a disefar
estrategias mas efectivas que aprovechen
cada ciclo econdmico (véase Figura 2).

El empleo: el pilar central

El empleo es el factor macroecondmico
mas explicativo del gasto turistico de los es-
tadounidenses en Espana, ya que impacta
directamente en los ingresos disponibles
vy la confianza. Un mercado laboral sélido
fomenta el consumo y mantiene un nivel
sostenido de gasto en turismo, incluso en
tiempos de incertidumbre global. Entre
2014 y 2019, durante la recuperacion eco-
némica de EE. UU. tras la crisis financiera
de 2008, el empleoc no agricola aumento
de 138,9 millones a 150,9 millones de ocu-
pados (+8,6%). Este crecimiento del empleo
coincidié con un aumento del gasto turis-
tico estadounidense en Espana, que paso
de 3.401 millones a 5.773 millones de euros
(+69,9%). Este paralelismo confirma una
maxima clara: mas gente trabajando, mas
gente viajando.? Ademas, las politicas de
bajas tasas de interés durante este periodo
contribuyeron a reducir la carga financiera
de los hogares, multiplicando su capacidad
de consumo. Este patron se esta repitiendo
en la actual fase de recuperacion postpan-
demia (2021-2024), con un crecimiento del

empleo estadounidense del 8% y un incre-
mento récord del gasto turistico en nuestro
pafs.

Por otro lado, en momentos de desacelera-
cion, el impacto negativo del empleo sobre
el gasto turistico también es evidente. Asi,
en 2006, aunqgue la ocupacion crecio ligera-
mente de 136,43 millones a 137,98 millones
de trabajadores, esta desaceleracion coin-
cidid con una disminucion en el gasto en
Espafa (-543%), pasando de 1.952 millones
de dolares en 2005 a 1.846 millones, confir-
mando que un menor dinamismo laboral
puede afectar significativamente al gasto
de los turistas incluso en un contexto de
tipo de cambio favorable.

De todos modos, es importante tener en
cuenta que la relacion entre el empleo y
el gasto turistico no es siempre lineal, so-
bre todo en cotas muy altas de ocupacion,
como ha sucedido en los afos 2023 y 2024,
ya gue entonces otros factores (como los ti-
pos de interés y de cambio) pueden jugar
un papel Mmas relevante. Sin embargo, glo-
balmente, el empleo podria considerarse el
principal factor explicativo del gasto turis-
tico estadounidense en nuestros destinos.

Ahorros: amortiguador y facilitador
del gasto turistico

Los ahorros son el segundo factor, después
del empleo, que mas parece influir en el
gasto turistico de los estadounidenses en
Espafa, pues actUan como amortiguador
en tiempos de incertidumbre y como ca-
talizador en fases de recuperacion. Duran-
te la crisis financiera global (2009-2011), por
ejemplo, los estadounidenses aumentaron
significativamente sus ahorros (+ 24%) v,
aunqgue el gasto turistico en Espana crecio,
lo hizo de forma moderada (+6%). En cam-
bio, la caida simultanea de los ahorros y el
gasto turistico de 2006, antes de la crisis de
2008, sugiere una relacion mas directa en-
tre ambos, pues al descenso de los primeros
del 4% le acompano una del 5,43% del gas-
to turistico en Espana. Aungue no se pue-
de generalizar a partir de un solo afo, esta

2 Correlacion similar a la del mercado emisor japonés: Castelltort, Magi. (2020). Analisis del mercado turistico emisor japonés y del
posible escenario pos-covid-19. Estudios Turisticos, n.° 219 (ler S 2020), pp. 39-57.
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coincidencia avalaria que cuando los aho-
rros disminuyen, los consumidores son me-
NOS propensos a viajar, incluso en condicio-
nes econdmicas aparentemente favorables.

Esta relacion entre ahorros y gasto turistico
parece haberse fortalecido notablemente a
partir de 2022. Con un nivel de ahorro eleva-
do, los estadounidenses han destinado mas
dinero a viajes, contribuyendo a un creci-
miento continuo en el gasto turistico. Esta
tendencia se ve reflejada en una correlacion
positiva casi perfecta (0,98). En este periodo,
ademas, los niveles de empleo también han
sido altos, lo que habria facilitado que los
estadounidenses destinaran parte de sus
ahorros a viajes internacionales.

Este vinculo entre ahorros y gasto turistico se
ve reforzado por la evolucion de los tipos de
interés. Tras la crisis financiera de 2008, los
tipos fueron extremadamente bajos (entre
0,10%Yy 0,18%), o que incentivo elahorrocomo
medida de precaucion. Desde 2018, sin em-
bargo, los tipos de interés han experimenta-
do un aumento significativo, alcanzando el
520% en 2024, mientras que los ahorros se
han mantenido altos (alrededor de 1.035 mi-
llardos de ddlares en 2024). Este aumento en
los ahorros, del empleo y de tipos de interés,
habrian impulsado un gasto turistico récord
en Espana, mostrando cémo estas variables
se interrelacionan positivamente en contex-
tos de estabilidad econdmica.

Tipos de interés: estimulo y
restricciéon

Los tipos de interés habrian tenido un im-
pacto clave, aungue indirecto, en el gasto
turistico de los viajeros estadounidenses en
Espafna entre 2004 y 2024. Sin embargo, su
efecto no habria sido inmediato, sino ma-
nifestado a través de su incidencia en las
variables clave del empleoy, sobre todo, del
ahorro; ello explicaria que los modelos eco-
nomeétricos tradicionales apenas lo hayan
considerado, pese a ser los tipos la herra-
mienta prioritaria de los bancos centrales
para modular el crecimiento macroecono-
mico de su pais.

En periodos de tasas altas y bajos ahorros,
como en 2006, el gasto turistico cayd un

543%, seguramente debido al aumento del
costo del crédito, que habria desalentado la
intencion viajera. Sin embargo, cuando los
estadounidenses han contado con ahorros
elevados, como en 2023 y 2024, los tipos de
interés superiores al 5%, podrian haber te-
nido un efecto multiplicador positivo, como
lo demuestra el récord histérico en ambos
anos del gasto turistico de los estadouniden-
ses en nuestro pais. En estos anos, las altas
tasas, normalmente utilizadas como freno
al consumo al encarecer el endeudamiento,
habrian generado el efecto contrario, pues,
en un contexto de pleno empleo, los esta-
dounidenses habrian aprovechado sus ele-
vados ahorros para viajar, incluso en un ciclo
monetario que, en pura ortodoxia econémi-
ca, tenia que haber sido restrictivo.

Por otro lado, cuando las tasas de interés
han sido bajas, como entre 2009 y 2015 (es-
tuvieron en torno a 0,25%), el gasto turisti-
co aumentd un 599%, ya que, al rebajar el
costo del crédito, aqui si, en pura ortodoxia
econémica, se impulsd un ciclo estadouni-
dense ascendente con mayor liquidez dis-
ponible para el consumo turistico, pese a
ser un escenario de crisis financiera global.

En resumen, los tipos de interés parecen ju-
gar un papel relevante en el gasto turistico,
aungque de manera indirecta. Las tasas altas
pueden restringir el gasto si los ahorros son
bajos, pero pueden multiplicarlo cuando es-
tos son elevados. Las tasas bajas, en cambio,
tienden a incentivar los viajes, al facilitar el
acceso al crédito y crean un entorno macro-
econdmico favorable a la expansion. Sin em-
bargo, el impacto final dependera de la inte-
raccion con, sobre todo, el ahorroy,en menor
medida, el empleo.

Tipos de cambio: un factor
circunstancial pero estratégico

El tipo de cambio ddlar/euro ha influido de
manera significativa en el gasto turistico
de los estadounidenses en Espana, pero su
impacto no es aislado, ya que depende de
otras variables macroeconémicas como los
tipos de interésy el nivel de ahorro. Cuando
el dolar se fortalece frente al euro, los turis-
tas estadounidenses tienen mas poder ad-
quisitivo, lo que impulsa el gasto en sus via-
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jes a Espana. Sin embargo, este efecto solo
es realmente significativo cuando se da un
contexto econdmico favorable, con tasas de
interés altas y un ahorro elevado.

Un ejemplo de esta dindmica se dio en
2023 y 2024, cuando los tipos de interés en
Estados Unidos alcanzaron niveles elevados
(5,02% en 2023 y 520% en 2024), mientras
gue el ddélar se mantenia fuerte frente al
euro (+4,8% en 2023 y +5,6% en 2024). Ade-
mas, los ahorros de los hogares estadou-
nidenses alcanzaron cifras récord, (967,23
millardos en 2023 y 10355 en 2024). En
este escenario, los turistas estadouniden-
ses aprovecharon el poder adquisitivo extra
generado por el doélar fuerte y los intereses
beneficiosos de sus ahorros, lo que impulsd
el gasto turistico de manera significativa, al-
canzando récords histéricos en 2023y 2024.

En cambio, en 2006, a pesar de la revaloriza-
cion del ddlar (+1,6% frente al euro) y los tipos
de interés relativamente altos (4,96%), el gas-
to turistico de los estadounidenses en Espa-
Aa cayo un 543%, pasando de 1.952 millones
de ddlares en 2005 a 1.846 millones en 2006.

Pero el caso mas ilustrativo podria ser el
trienio 2013-2015 cuando, pese a la depre-
ciacion del 16,54% del dolar frente al euro,
el gasto turistico de los estadounidenses
en Espana aumentd un 34,2%, desafian-
do la teoria macroeconémica tradicional.
Este comportamiento se explicaria, una
vez mas, por la interaccion de las variables
clave. En primer lugar, el empleo crecié un
4%, mejorando la estabilidad laboral y la
confianza de los consumidores; el ahorro
aumento un 28,37%, proporcionando a los
turistas un colchén financiero que permitio
mantener su nivel de gasto en viajes, pese
a la depreciacion del doélar. Por dltimo, aun-
gue los tipos de interés subieron entre 2013
(0M%) y 2015 (0,13%), la Fed los mantuvo en
niveles extraordinariamente bajos, precisa-
mente para favorecer el consumo. Asi, esta
combinacion de factores explicaria que, in-
cluso con un tipo de cambio desfavorable,
el gasto turistico en Espafa experimentara
un notable crecimiento.

En conclusion, el tipo de cambio es un fac-
tor importante en el gasto turistico de los
estadounidenses en Espafa, pero su im-
pacto no puede analizarse de forma aislada;
Con tipos y nivel de ahorro elevado, como

en 2023y 2024, el gasto turistico puede au-
mentar incluso con una divisa desfavorable.

Variables macroeconémicas
excluidas

Una vez analizadas las principales variables
impulsoras del gasto turistico estadouni-
dense en nuestros destinos parece oportu-
no comentar las razones que explicarian la
exclusion de otras tradicionalmente incor-
poradas en modelos econométricos. Recor-
demos que el objetivo principal del analisis
ha sido identificar las variables realmente
subyacentes del gasto que, a veces, quedan
camufladas por la concurrencia de otras
con las que presentan una alta colinealidad.

Efecto distorsionador del PIB. Los modelos
econometricos utilizan frecuentemente el
Producto Interno Bruto (PIB) como una va-
riable clave por su capacidad para reflejar
el nivel de actividad econdmica de un pais.
Sin embargo, su inclusion puede distorsio-
nar las conclusiones en ciertos contextos,
porgue se trata de un dato sintético, alta-
mente correlacionado con otras variables
macroeconémicas, lo que puede generar
problemas de muilticolinealidad y minimi-
zar la importancia de factores mas especi-
ficos que pueden ofrecer una explicacion
mas precisa de la evolucion del gasto turis-
tico estadounidense en Espana. De hecho,
el impacto del PIB disminuye considera-
blemente en horizontes temporales largos
como las dos décadas analizadas (2004-
2024). Este resultado sugiere que otros fac-
tores, como el empleo o la rentabilidad de
los ahorros, son mas relevantes para expli-
car las tendencias en el gasto turistico du-
rante este intervalo.

Empleo y no salarios. Entre 2004 a 2024 el
empleo ha mostrado una correlacion sig-
nificativamente mayor (0,75) con el gasto
total de los viajeros estadounidenses en Es-
pafa que los salarios (0,29). Esto se debe a
que el empleo refleja el ingreso disponible
agregado, permitiendo que mas personas
puedan viajar al extranjero, incrementando
directamente el gasto total. Por otro lado,
aungue los salarios aumentan el potencial
de gasto per capita, su impacto en el agre-
gado es limitado. Por ejemplo, si los salarios
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aumentan un 10%, los turistas podrian gas-
tar mas en experiencias de calidad, como
hoteles de lujo o actividades exclusivas,
pero el ndmero total de viajeros se manten-
dria practicamente constante, limitando su
impacto en el gasto total. Ademas, aunque
el ingreso es un factor significativo que in-
fluye en la propensiéon a viajar en Estados
Unidos, la correlacion no es absoluta. De
hecho, el analisis encargado por la Oficina
Espanola de Turismo (Turespana) de Nue-
va York a MMGQY Clobal indica que el rango
de ingresos medios (100.000 - 149.000 USD)
es el que muestra la mayor correlacion con
la propensiéon a viajar, mientras que en los
rangos superiores, esta relacion disminuye.

Inflacion estadounidense: La relacion entre
el nivel de precios en Estados Unidos vy el
gasto total de sus turistas en Espana en-
tre 2004 y 2024 muestra una correlacion
débilmente positiva (0,195), indicando una
conexion poco significativa. En el periodo
2017-2024, la correlacion aumenta margi-
nalmente a 0,202, pero no parece haber
influido de manera decisiva en el compor-
tamiento del gasto turistico.

ANALISIS MICROECONOMICO
DEL GASTO TURISTICO
ESTADOUNIDENSE: UNA OPTICA
HOTELERA Y DE DESTINOS
(2022-2024)

El presente apartado se adentrara en el ni-
vel microeconémico para poder compren-
der mejor las relaciones comerciales entre
actores del sector minorista, que normal-
mente estan fuera de los analisis al tratar-
se de transacciones privadas; para ello se
utilizaran datos reservados facilitados por
operadores turisticos estadounidenses que
operan en el segmento de alta gama sobre
sus contrataciones con 251 hoteles espano-
les ubicados en 43 destinos urbanos duran-
te los afios 2022 a 2024. Segun FRONTUR,

el 77% de los turistas estadounidenses que
visitan Espafia optan por este tipo de aloja-
miento por lo que es importante conocer
su dindmica empresarial y su incidencia en
el gasto turistico.®* Sin embargo, al tratarse
de datos reales, aunque sean de turopera-
dores relevantes, los resultados no pueden
considerarse representativos ni generali-
zables, pero si muy Utiles para identificar
interrelaciones microecondmicas que las
estadisticas oficiales, centradas en datos
de llegadas registradas pero rentabilidades
declaradas, no captan con la misma faci-
lidad. De este modo se dispondra de una
vision mas integral de como las tendencias
macroecondmicas inciden en la rentabili-
dad empresarial hotelera.

Tipologia basica hotelera

Para realizar el analisis, se empleard una
clasificacion hotelera que permita enten-
der las dinamicas comerciales entre los tu-
roperadores y los hoteles. Esta clasificacion
se basa en dos factores fundamentales: el
tipo de orientacion hacia el cliente del alo-
jamiento (premium o no premium)y la efi-
ciencia en los ingresos, medida con indica-
dores como el ADR (tarifa diaria promedio)
o la elasticidad facturacién/cliente. La dife-
rencia entre ambos modelos es crucial para
comprender tanto la rentabilidad hotelera
en su conjunto como sus principales vul-
nerabilidades ante posibles fluctuaciones
del numero de clientes o su capacidad de
gasto.

a) Hoteles Premium: Es un modelo de ne-
gocio concebido para maximizar el ingre-
so por cliente mas que atraer un gran vo-
lumen de huéspedes. Este modelo no solo
prioriza tarifas elevadas (superiores a los
500 USD por noche), sino también la fide-
lizacion de clientes que valoren la calidad
por encima del costo.*

3 Segun el informe 2024 Portrait of American International Travelers, el 58% de los viajeros internacionales estadounidenses eligen
hoteles de cadenas tradicionales como su opcidn principal de alojamiento, destacando la preferencia por la comodidad y la confian-
za en marcas reconocidas. El informe también revela diferencias generacionales: mientras que Millennials y Gen Z se inclinan mas
hacia alquileres vacacionales y alojamientos no tradicionales, los Boomers muestran una preferencia mas marcada por los hoteles de
cadenas tradicionales, reflejando un enfoque generacional en la busqueda de comodidad y familiaridad en los viajes .

4 Un hotel premium con un ADR de 800 USD puede operar con ocupaciones del 60% y seguir siendo rentable, pero si su volumen
de clientes de alto poder adquisitivo disminuye un 10%, sus ingresos podrian caer entre un 15% y un 25%, dada su dependencia del

gasto por huésped.
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b) Hoteles No-Premium: Este modelo
busca maximizar la ocupacién porgue su
clientela es muy sensible al precio. Como
no pueden incrementar las tarifas por pres-
tar unos servicios estandar, deben generar
una alta rotacion de habitaciones a precios
competitivos (entre 100 y 400 USD por no-
che). En este modelo, un aumento en la
ocupacion tiene un impacto proporcional-
mente mayor sobre los ingresos totales.®

Tendencias segun tipologia hotelera

A) Evolucion de la categoria premium: Es-
tabilidad y rentabilidad

La evolucion de los hoteles premium entre
2022 y 2024 muestra interrelaciones clave
entre las variables de facturacion, ndmero
de huéspedes (PAX), tarifa diaria promedio
(ADR) y estancia media (LOS), que explica-
rian el crecimiento sostenido del segmen-
to:

1. Equilibrio entre PAX y facturacion: El
aumento del 66% en el numero de clien-
tes estadounidenses fue un factor clave
en el crecimiento de la facturacion (+85%),
demostrando que la captacion de nuevos
huéspedes contribuyd significativamen-
te en la rentabilidad. Sin embargo, su baja
elasticidad facturaciéon/cliente (1,58) mues-
tra un modelo que prioriza calidad sobre
cantidad.

2. Optimizacion del ADR y su impacto en
la facturacion: EI ADR crecid un 10,9%, pa-
sando de 696€ en 2022 a 771, 77€ en 2024;
debido a su alta elasticidad facturacion/
ADR (2,43), este ajuste tuvo un impacto
desproporcionadamente positivo en los
ingresos, confirmando la capacidad de los
hoteles premium para aumentar tarifas sin
afectar significativamente a la demanda,
pues su clientela tiene una alta disposicion
a pagar por servicios exclusivos.

3. Estabilidad de la estancia media como
refuerzo del modelo: La estancia media
(LOS) permanecid estable en torno a las
2,76 noches, lo que sugiere que los ingre-

sos no dependieron de estancias mas lar-
gas, sino de la maximizacion del ingreso
diario por cliente. Este patron refuerza la
consistencia del perfil de cliente premium,
gue busca experiencias exclusivas y de alto
valor en periodos de tiempo mas cortos (y
no mMas largos, como persiguen algunas
administraciones turisticas en sus planes
estratégicos).®

4. Sinergia entre clientes y ADR como mo-
tor del crecimiento: El crecimiento simul-
taneo en clientes y ADR refleja un modelo
equilibrado, donde el aumento del volu-
men se gestiona cuidadosamente para no
diluir la percepcion de exclusividad, mien-
tras que los incrementos en las tarifas se
respaldan con una propuesta de valor so-
lida. Este equilibrio permite maximizar los
ingresos al combinar el crecimiento mode-
rado de la base de clientes con la optimiza-
cion del ingreso por huésped, creando un
modelo sostenible que prioriza la exclusivi-
dad sobre el volumen masivo.

Los hoteles premium parecen haber sido
los principales beneficiarios del ciclo ma-
croecondmico monetario, basado en el
efecto multiplicador de elevados tipos de
interés (52% en 2024) sobre elevadas ta-
sas de ahorros (+83% entre 2022 y 2024);
Este contexto financiero habria favorecido
al perfil de clientes premium, que habrian
obtenido una mayor rentabilidad de su
capital personal, que habrian destinado a
sufragar viajes, contraviniendo la ortodoxia
econdmica de que los tipos de interés ele-
vados frenan el consumo.

Esta interrelacion ayuda a entender a su
vez por qué la categoria premium presen-
ta una baja elasticidad tanto en facturacion
como en volumen. Los clientes de este seg-
mento son menos susceptibles a las fluc-
tuaciones econdmicas inmediatas y estan
mas motivados por la busqueda de expe-
riencias exclusivas que justifiquen el valor
del precio que pagan.

B) Hoteles no premium: Crecimiento im-
pulsado por el volumen

5 Un hotel no premium con un ADR de 150 USD necesita alcanzar ocupaciones cercanas al 90% para maximizar sus ingresos. Si el
volumen de clientes cayera un 10%, su facturacion podrian disminuir entre un 30% Yy un 50%, reflejando su dependencia del volumen.
6 Elanalisis incluso identificd 67 hoteles que lograron incrementar sus ingresos en 2024 a pesar de una reducciéon en la duracion

promedio de la estancia de sus clientes.
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La evolucion de los hoteles no premium en-
tre 2022 y 2024 refleja un modelo basado
en la dependencia del volumen de huéspe-
des (PAX) y un enfoque complementario en
la optimizacion de tarifas diarias promedio
(ADR):

1. Relacion entre clientes y facturacion: El
numero de huéspedes en la muestra cre-
cid un 126%, lo que impulsd el incremento
del152% en los ingresos. Sin embargo, entre
2023 y 2024, en un contexto mas normali-
zado de demanda, los clientes aumentaron
un 11% pero la facturacion lo hizo en un 49%,
confirmando la elevada sensibilidad de los
ingresos al volumen de llegadas, propio de
hoteles no premium.

2. Impacto del ADR en la facturacion: El
ADR aumentd un 13%, de 228€ en 2022 a
25790€ en 2024, pero, con una elasticidad
facturacion/ADR de 171, el impacto de los
ajustes en tarifas sobre la facturacion fue
mas limitado en comparacion con el volu-
men de huéspedes. Ello se debe a que la
clientela en este segmento es muy sensible
a los precios, lo que restringe la capacidad
de implementar incrementos significativos
sin afectar la demanda. No obstante, el au-
mento de las tarifas habria complementa-
do el crecimiento impulsado por la ocupa-
cion.

3. Estancia promedio como estabilizador:
La estancia media por hotel mostro lige-
ras fluctuaciones, de 2,32 noches en 2022 a
2,26 en 2024, indicando que la facturacion
no dependié de estancias mas largas, sino
del numero de huéspedes. La estabilidad
de esta variable refuerza la idea de que los
clientes no premium buscan estancias fun-
cionales y ajustadas en costo, sin priorizar
la duracion, lo que a su vez contraviene los
objetivos de las administraciones turisticas,
que aspiran a alargar la estancia en el des-
tino.

4. Sinergia entre PAX y ADR como motor
de facturacion: El modelo no premium se
basa en la interaccion entre el crecimien-
to del volumen de huéspedes y el ajuste
estratégico de tarifas. Mientras que el au-
mento de PAX es el principal impulsor de
la facturacion, los incrementos en el ADR
actUan como un complemento importan-
te, aunque mMas limitado. Este equilibrio

permitié a los hoteles no premium conso-
lidar su posicidon en un mercado altamente
competitivo, atrayendo un mayor niumero
de huéspedes y maximizando los ingresos
por ocupacion.

Para este segmento, el desempeho del
mercado laboral estadounidense parece
un factor clave en su rentabilidad. Por tan-
to, esta dependencia del volumen hace
que los hoteles no premium sean Mmas vul-
nerables a las crisis econdmicas que gene-
ren desempleo en el mercado emisor, sin
gue un ajuste a la baja en sus tarifas pueda
compensar la pérdida de facturacion, pues
esta depende criticamente del volumen.

Analisis mesoeconémico: Tipologia
de destinos y su vulnerabilidad a
riesgos macroeconémicos

Aunqgue, insistimos, la base de los calculos
microecondmicos previos eran datos rea-
les, Nno necesariamente representativos,
parece apropiado crear tipologias de des-
tinos a partir de su modelo hotelero pre-
dominante, premium y no premium, para
poder comprender mejor tanto su mo-
delo de rentabilidad agregado como sus
posibles vulnerabilidades. De este analisis
se podrian crear tres posibles grupos: los
grandes hubs (mixtos), los premium domi-
nantesy los no premium dominantes (véa-
se Figura 3).

Grandes Hubs. Ciudades: Barcelona y
Madrid

Barcelona y Madrid destacan como los
principales hubs en esta categoria gracias
a su alta cuota de clientes y una diversifi-
cacion estratégica en los segmentos pre-
mium y non-premium. Barcelona lidera
en volumen, representando un 20,9% de la
cuota de PAX total, seguida muy de cerca
por Madrid con un 20,5%. Ademas, ambas
ciudades tienen elasticidades moderadas
(Barcelona: 1,48 y Madrid: 1,36), lo que refleja
un crecimiento proporcional de la factura-
cion frente a aumentos en la base de clien-
tes, consolidandolas como destinos esta-
bles y sostenibles en términos de ingresos.
Sin embargo, su posicionamiento dentro
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FIGURA 3
PRINCIPALES DESTINOS URBANOS
Destino Facturacion Facturacion Facturacion Cuota Promedio Elast.
total (%) no premium(%) | premium (%) pax 2024 ADR 2024 facturacién/cliente
Barcelona 30,80% 22,90% 42,20% 20,90% 438,3 1,48
Madrid 27,90% 27,10% 29,00% 20,50% 389,04 1,36
Mallorca 6,00% 3,30% 9,90% 1,10% 1.147,07 5,25
Ibiza 5,60% 4,40% 7,30% 1,20% 686 4,86
Sevilla 2,20% 1,00% 4,00% 1,50% 393,14 1,53
Marbella 2,00% 2,50% 1,20% 0,60% 812,5 3,23
Sant Cugat 1,40% 2,40% 0,00% 3,00% 144 0,48
San Sebastian 1,40% 0,50% 2,70% 0,60% 886,33 2,51
Bilbao 1,10% 0,80% 1,60% 2,00% 227,33 0,56
Valencia 1,00% 1,70% 0,00% 1,20% 330 0,85
Fuente: Elaboracién propia

del mercado premium y su nivel de ADR
marcan diferencias estratégicas.

Barcelona sobresale en el segmento pre-
mium dentro de los turoperadores anali-
zados, con un 422% de su facturacion pro-
cedente de este tipo de clientes, frente al
29,0% en Madrid. Este liderazgo permite a
Barcelona mantener un ADR elevado de
438,30 €, superior al de Madrid (389,04 €),
Yy posicionarse como un destino mas atrac-
tivo para el turismo de lujo. Sin embargo,
esta dependencia del segmento premium
implica cierta vulnerabilidad ante fluctua-
cionesen lademandade lujo, lo que refuer-
za la necesidad de diversificar su base de
clientes hacia un segmento non-premium.
Por otro lado, Madrid equilibra mejor sus
ingresos entre ambos segmentos, con una
base de facturacion mas estable, aunque
esto podria estar limitando su capacidad
de aumentar el ADR y captar todavia ma-
yores ingresos por cliente.

A pesar de su fortaleza como hulbs, am-
bas ciudades afrontan retos. En la ciu-
dad condal, la percepcidn de saturacion
turistica puede generar tensiones con
las comunidades locales, amenazando
la sostenibilidad de su modelo. Madrid,
aungue menos dependiente del turismo
premium, podria estar desaprovechando
su potencial para posicionarse mas soéli-
damente como un destino de Iujo, espe-
cialmente si se considera la intensa com-
petencia internacional con otras ciudades
como Londres o Paris. Para fortalecer su
modelo, Barcelona deberia afianzarse en

el segmento premium mientras fomen-
ta la captacion de clientes non-premium
para diversificar ingresosy reducir riesgos.
Por su parte, Madrid deberia potenciar su
oferta premium con nuevas experiencias
de lujo, eventos exclusivos y campafas de
marketing internacional, sin abandonar
su equilibrio actual.

Destinos Premium Clave. Ciudades:
Mallorca, Ibiza, Sevilla, Marbella

Mallorca, Ibiza, Sevilla y Marbella destaca-
rian, dentro de la muestra de los turope-
radores estadounidenses, como destinos
clave en la categoria premium, caracte-
rizados por altos ADR y elasticidades de
facturacion por cliente que reflejan su
sensibilidad a variaciones en la afluen-
cia de turistas. Mallorca e lbiza liderarian
esta categoria, con elasticidades de 525
Yy 4,86, respectivamente, lo que indicaria
gue cualqguier cambio en el numero de
clientes generaria un impacto despropor-
cionadamente alto en la facturacion total.
Este comportamiento esta vinculado a sus
elevados ADR (Mallorca: 1.147,07 € e Ibiza:
686,00 €), que posicionan a ambos desti-
nos como referentes de lujo. Sin embargo,
esta alta elasticidad también evidencia
una mayor vulnerabilidad ante caidas en
la demanda de clientes premium en el
caso de crisis financieras.

Sevilla, con una elasticidad moderada de
1,53, mostraria un comportamiento mas es-
table, ya que su facturacion responderia de
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manera mas proporcional a cambios en el
ndmero de clientes. Su ADR de 393,14 € seria
mas bajo que el de Mallorca e Ibiza, indican-
do que Sevilla todavia no habria alcanzado
el mismo grado de consolidacion como des-
tino premium. Sin embargo, ello representa
una oportunidad para desarrollar una ofer-
ta de lujo mas robusta y captar una mayor
cuota de turistas de alto poder adquisitivo,
especialmente dado su potencial cultural y
su atractivo como destino turistico.

Por su parte, Marbella presentaria una elas-
ticidad alta de 3,23, reflejando una fuerte de-
pendencia del segmento premium. Aunque
su ADR es elevado (812,50 €), su baja cuota
de PAX (0,6%) sugeriria una base de clien-
tes limitada y su crecimiento dependeria en
gran medida de atraer y fidelizar a turistas
de alto valor. La combinacion de un ADR alto
y una elasticidad significativa indicaria que
Marbella tiene potencial para seguir desa-
rrollandose como un destino de lujo conso-
lidado, aunque deberia ampliar su atractivo
hacia nuevos mercados internacionales.

En conjunto, estos destinos premium com-
partirian la necesidad de equilibrar su de-
pendencia del segmento de alto valor con
una diversificacion que les permita estabi-
lizar ingresos a largo plazo. Para Mallorca e
lbiza, seria clave fidelizar a los clientes ac-
tuales y captar nuevos segmentos de lujo
para reducir su vulnerabilidad a las fluctua-
ciones de la demanda. Sevilla podria en-
focar sus esfuerzos en fortalecer su oferta
premium y posicionarse como un destino
exclusivo, mientras que Marbella podria
ampliar su base de clientes sin compro-
meter su imagen de exclusividad. Con una
apuesta por la sostenibilidad de lujo, estos
destinos podrian consolidar su liderazgo en
el segmento premium.

Destinos emergentes o
diversificados. Ciudades: Sant
Cugat, San Sebastian, Bilbao,
Valencia

Del analisis de los datos compartidos por
los turoperadores estadounidenses, Sant
Cugat, San Sebastian, Bilbao y Valencia
ejemplificarian la categoria de destinos
emergentes o diversificados. Estas ciuda-
des tendrian caracteristicas distintas en

términos de elasticidad de facturaciéon por
cliente y ADR, lo que las posicionaria como
opciones complementarias a los grandes
hubs o destinos premium. Aungue su con-
tribucion a la cuota de PAX y facturacion
total sea mas modesta, presentarian opor-
tunidades para el desarrollo estratégico,
tanto en el segmento premium como en el
non-premium.

Sant Cugat, con una elasticidad baja de
048 y el ADR mas reducido del grupo
(144 €), pareceria un destino claramente
orientado al segmento non-premium. Su
facturacion estaria menos influenciada por
las variaciones en el nUmero de clientes, lo
que refleja estabilidad. Sin embargo, esta
falta de dinamismo también sugeriria un
margen limitado para incrementar su fac-
turacion sin diversificar su oferta.

San Sebastidan se posicionaria como un
destino emergente con un enfoque mas
premium, reflejado en su ADR elevado
(886,33 €) y una elasticidad moderada-alta
de 2,51. Aungue su cuota de clientes sobre
el total nacional sea baja (0,6%), su capaci-
dad para atraer turismo de lujo estaria bien
establecida. Donostia tendria el potencial
de ampliar su base de clientes premium
a través de estrategias de promocion, con
un enfoque en experiencias exclusivas que
preservaran su caracter Unico, pero permi-
tieran un crecimiento sostenido.

Bilbao, con una elasticidad de 056 y un
ADR mas bajo (227,33 €), presentaria carac-
teristicas similares a Sant Cugat en térmi-
nos de estabilidad y orientacion hacia seg-
mentos mMas accesibles. Sin embargo, su
menor desarrollo en el segmento premium
representaria una oportunidad de diver-
sificacion. Habrd que ver con el tiempo el
impacto de la conexion directa de la com-
pafifa United desde Newark, New Jersey, si
permite generar mayores ingresos en la ca-
tegoria premium o en la no premium.

Valencia, finalmente, con una elasticidad
de 0,85y un ADR de 330,00 €, se posicio-
naria como destino intermedio entre el
segmento non-premium 'y emergente
premium. Aungue actualmente carece de
facturacion premium entre los operadores
analizados, su potencial como ciudad cos-
tera con gran atractivo internacional le per-
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mitiria explorar este segmento. La capital
del Turia podria beneficiarse de la introduc-
cion de servicios de lujo y la promocion de
eventos que capten a un publico de mayor
poder adquisitivo, lo que impulsaria su ADR
y fortaleceria su competitividad en el mer-
cado emisor estadounidense.

CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES

Entre 2004 y 2024, el gasto total de los es-
tadounidenses en Espana se ha triplicado,
consolidandose como nuestro cuarto mer-
cado emisor en rentabilidad. Este récord
historico se debe a la combinacion de estra-
tegias promocionales efectivas y la influen-
cia de factores macroecondmicos clave. El
empleo ha sido el motor principal, mostran-
do un crecimiento acumulado del 20% en
dos décadas, lo que asegurd ingresos esta-
bles y confianza econdmica, fundamenta-
les para el gasto. Los ahorros actuaron como
un facilitador clave, especialmente en pe-
riodos de incertidumbre econdmica o altas
tasas de interés, como en 2023-2024, donde
los niveles de ahorros elevados permitieron
mantener altos niveles de gasto a pesar de
las tasas de interés supuestamente restricti-
vas (5,02-5,20). Aunqgue la Fed eleva los tipos
para frenar el consumo, en el ciclo actual lo
ha expandido al multiplicar la rentabilidad
de los ahorros en un contexto de tipo de
cambio favorable y un empleo sélido. Por
otro lado, el tipo de cambio ha jugado un
papel menor del que se suele atribuir, sien-
do su incidencia maxima en coyunturas
con altos niveles de ahorroy tipos de interés
elevados, como la actual.

La combinatoria macroecondmica tiene su
traslado microeconémico en la tipologia de
hoteles; los premium, con una clientela fiel
gue acepta tarifas caras a cambio de exclu-
sividad, parecen haber sido los principales
beneficiarios del ciclo macroeconémico mo-
netario actual, basado en el efecto multipli-
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cador de elevados tipos de interés (52% en
2024) sobre elevadas tasas de ahorros pos-
tpandémicas (+83% entre 2022 y 2024). Los
no premium, basados en maximizar la ocu-
pacion por ser su clientela mas sensible a los
precios, el sélido desempeno del mercado
laboral estadounidense parece haber sido el
factor clave en su rentabilidad, aunque sean
mMas vulnerables a las crisis econdmicas que
generen desempleo en el mercado emisor,
sin que un ajuste a la baja en sus tarifas pue-
da compensar la pérdida de facturacion.

La estabilidad de la estancia media en am-
bos tipos de hoteles refleja, sin embargo,
un objetivo comun: maximizar los ingresos
diarios por huésped sin depender de estan-
cias largas. En los premium, la estancia se
mantuvo en 2,76 noches, con una tarifa pro-
medio superior (+10,87%), confirmando su
enfoque en ofrecer experiencias exclusivas.
Por su parte, los hoteles no premium, con
una estancia media entre 2,32y 2,26 noches,
experimentaron un incremento tarifario del
1311 %. Esta realidad del turismo urbano
contrasta con las estrategias de las admi-
nistraciones turisticas, que buscan alargar
la duracion de las visitas a los destinos.

El analisis mesoeconémico (regional) cla-
sifica los destinos en tres grupos segun su
modelo hotelero predominante y vulne-
rabilidad econdmica. Barcelona y Madrid,
como dgrandes hubs, combinarian seg-
mentos premium y Nno premium, aungque
con retos estratégicos distintos: Barcelona
deberia diversificar su base de clientes para
reducir riesgos, mientras Madrid necesi-
taria consolidar su posicionamiento en el
segmento de lujo. Mallorca, Ibiza, Sevilla y
Marbella destacarian en el segmento pre-
mium, pero su alta dependencia del lujo
los haria vulnerables. Destinos emergentes
como San Sebastian y Valencia presentan
potencial en el mercado premium, mien-
tras que Sant Cugat y Bilbao se orientarian
al segmento no premium, reflejando opor-
tunidades de diversificacion y crecimiento.
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