Turismo

Demanda turistica

La incertidumbre y el
turismo estadounidense

El gasto turistico procedente de EE. UU. evidencia una marcada
desaceleracion desde finales de 2024. Esta ralentizacion refleja, en parte,
la normalizacion del crecimiento del turismo tras la pandemia y factores
macroecondémicos como la apreciacion del euro frente al dolar y el
deterioro de las perspectivas de crecimiento de la economia
estadounidense. Sin embargo, dado que estos factores suelen operar
con cierto rezago, es probable que la ralentizacion responda también a
un aumento de la incertidumbre en torno a la politica econémica y
comercial de EE. UU. que estaria comenzando a afectar a la propension
de los estadounidenses a viajar a Espana. Teniendo en cuenta que es un
mercado que en 2024 represento el 4,6% de las llegadas y el 7,1% del
gasto turistico internacional en Espana, su desaceleracion puede llegar
a restar cerca de 1 p. p. al crecimiento del PIB turistico en 2025. Algunas
zonas del pais, como las areas urbanas no costeras, podrian verse mas
afectadas por el elevado peso del gasto turistico estadounidense. Por el
momento, la mayor desaceleracion se esta observando en las zonas
rurales, donde el peso del turista americano es menor.

El turismo estadounidense muestra signos de desaceleracion

Espana ha vivido un auténtico boom del turismo estadounidense en el Gltimo lustro. Segun
datos del INE, entre 2019 y 2024 las llegadas de turistas procedentes de EE. UU. crecieron
un 28,3%, mas del doble que el 12,3% que registrd el total de llegadas internacionales.
Durante este periodo, los turistas estadounidenses pasaron de representar el 4,0% de las
llegadas y el 6,3% del gasto turistico internacional a representar el 4,6% y 71%,
respectivamente. Es mas, su gasto turistico explicd el 13,2% del aumento total del gasto
turistico internacional entre 2019 y 2024, lo que ilustra cuan relevante es el papel de esta
nacionalidad.

Durante los primeros meses de 2024, el turismo estadounidense mostré un dinamismo
notable, con crecimientos en gasto y llegadas por encima del promedio del resto de
mercados emisores. No obstante, desde el pasado otono los indicadores apuntan a una
clara ralentizacion, mas intensa que la observada en el conjunto del turismo internacional.
Esto lleva a cuestionarnos hasta qué punto podria representar un motivo de preocupacion
para la evolucién del sector en los préoximos trimestres, y qué destinos turisticos podrian
verse mas afectados.
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El creciente peso del turismo estadounidense
hace aiin mas relevante analizar la ralentizacion
de este componente de la demanda turistica,
asi como los posibles factores que la explican

El gasto contarjetas estadounidenses en los TPV de CaixaBank, que crecia a ritmos cercanos
al 17% interanual entre enero y octubre de 2024, paso a ralentizarse de forma muy marcada
a partir de noviembre (-2,2% interanual en promedio de noviembre de 2024 a mayo de
2025), mientras que el gasto total con tarjetas extranjeras disminuyo de forma mucho mas
moderada (del 11,1% entre enero y octubre de 2024 al 8,5% entre noviembre y mayo de
2025)." Los datos de gasto turistico del INE confirman esta tendencia: el gasto turistico
estadounidense pasoé de crecer mas de un 23% en los primeros ocho meses de 2024 a un
5,6% de septiembre de 2024 a mayo de 2025, mientras que la desaceleracion del gasto
turistico internacional total fue menos marcada, al crecer de un 17,8% en los primeros 8
meses de 2024, al 11,0% en los Gltimos 8 meses hasta abril de 2025.

De forma similar, las llegadas de pasajeros provenientes de EE. UU. también se frenaron
bruscamente y pasaron de crecer un 17,5% interanual en los primeros 10 meses de 2024 a
apenas un 2,3% entre noviembre de 2024 y mayo de 2025. En cambio, segun el INE, el
descenso del numero de turistas estadounidenses que visitd el pais es mas suave (del
14,6% al 6,8% en el mismo periodo), pero de nuevo fue superior a la desaceleracion del
numero de llegadas de turistas internacionales en conjunto (del 11,1% al 7,6%). Ademas, la
pérdida de dinamismo del turismo estadounidense en Espana esta siendo superior a la que
esta experimentado el turismo estadounidense en su conjunto, y en Europa, si bien es de
maghnitud similar a la registrada en ltalia (véase el grafico en pagina siguiente). Francia, en
cambio, parece estar mejorando sus registros con respecto a 2024, lo que podria estar
relacionado con la celebracion de los Juegos Olimpicos el ano pasado.

® Indicadores de gasto
turistico intemacional del
portal de Economia en
tiempo real de CaixaBank
Research, basados en
pagos con tarjetas
extranjeras enTPV de
CaixaBank, disponibles
en: https://
realtimeeconomics.
caixabankresearch.com/
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Turismo

Turismo estadounidense en Espana
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de los indicadores de gasto turistico internacional del portal de Economia enTiempo Real
de CaixaBank Research (pagos en TPV de CaixaBank), de AENA y del International Air Travel Statistics USA.

La desaceleracion del turismo estadounidense
puede llegar a restar cerca de 1 p. p.
al crecimiento del PIB turistico en 2025

Estos indicadores reflejan que un componente clave de la demanda turistica —el turismo
estadounidense-, que hasta ahora habia contribuido significativamente al crecimiento del
sector, muestra claros signos de enfriamiento. Dada su magnitud y peso dentro del turismo
internacional que visita Espana, estimamos que esta ralentizacion podria restar hasta 1 p.
p. al crecimiento del PIB turistico. En un contexto en el que prevemos una desaceleracion
del crecimiento del PIB turistico desde el 6,0% en 2024 al 2,7% en 2025 (-3,3 p. p.), la pérdida
de dinamismo del turismo estadounidense se perfila como un factor relevante a tener en

cuenta.
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Factores que contribuyen a la desaceleracion del turismo estadounidense
Un cambio de la magnitud que indican los datos no se explica solo por la normalizacion
pospandemia del crecimiento del turismo internacional. Una parte la podrian justificar los
factores macroeconémicos que normalmente determinan el crecimiento del turismo
estadounidense, como el aumento de la renta bruta disponible o el tipo de cambio euro-
délar. Sin embargo, es improbable que por si solos hayan causado ya una desaceleracion
tan marcaday, sobre todo, en un periodo de tiempo tan corto, lo que sugiere que el aumento
de la incertidumbre también habria contribuido a tal desaceleracion.

Perspectivas de crecimiento para la economia de EE. UU.

Incertidumbre econémica en EE. UU.
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Fuente: CaixaBank Research, a partir del BEA y del Economic Policy Uncertainty.

La renta bruta disponible real de los hogares estadounidenses avanzo un 2,7% en 2024,
después del 5,1% registrado en 2023, segun datos del U. S. Bureau of Economic Analysis.
Dado que el crecimiento de las llegadas turisticas internacionales esta fuertemente
relacionado con el crecimiento de larenta brutadisponible,”” esta haria prever un crecimiento
robusto, si bien la ralentizacion en el ritmo de crecimiento de la renta bruta disponible
estadounidense entre 2023 y 2024 es congruente con una normalizacién de las llegadas
turisticas. EI empeoramiento de las perspectivas econdmicas después del inicio de las
tensiones comerciales (desde CaixaBank Research hemos pasado de prever un crecimiento
para la economia de EE. UU. en 2025 de un 2,1% a principios de ano a un 1,3% actualmente;
de forma similar, la revisién para 2026, del 1,9% al 1,3%, también es significativa)'® podria
ser una fuente de debilidad de la demanda turistica estadounidense.

Otro factor macroeconomico que podria contribuir a la ralentizacion del turismo
estadounidense es la caida del dolar frente al euro. CaixaBank Research estima que una
depreciacion del dolar de un 1% contra el euro reduce las llegadas de los estadounidenses
un 0,25% en el siguiente trimestre. El Banco de Espana encuentra resultados en la misma
direccion, estimando que las pernoctaciones hoteleras de los viajeros extranjeros se
reducen hasta un 0,4% cuando su divisa se deprecia un 1%, si bien este efecto es a cinco
trimestres vista. La depreciacion del ddlar a partir de febrero podria debilitar el turismo
estadounidense, pero de manera relativamente modesta, y —tanto segun las estimaciones
de CaixaBank Research como del Banco de Espana- hacia el verano y la segunda mitad del
ano.

(2 vease el articulo
«;Qué nos dicen las
elasticidades de la
demanda turistica
internacional sobre el
crecimiento del sector
turistico en Espana?» en
el Informe Sectorial de
Turismo del 1S 2025.

@3 para mas informacién
sobre el nuevo escenario
econémico, véase el
Informe Mensual del mes
de junio de 2025.
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Turismo

Como muestra el grafico de la pagina anterior, el cambio de tendencia del turismo de
EE. UU. ha coincidido con un aumento fortisimo de la incertidumbre econdémica en el pais.
Asi lo refleja el Economic Policy Uncertinty Index, que mide la incertidumbre a partir de las
noticias en prensa en EE. UU. y que se ha disparado hasta maximos historicos desde la
llegada de Donald Trump a la presidencia y el inicio de la inestabilidad del comercio global.
Aunque el turismo internacional no esta directamente afectado por los aranceles, se trata
de un bien de lujo™y, por tanto, es un gasto susceptible de ser recortado cuando los hogares
no tienen certeza sobre la situacion de la economia.

El impacto de la desaceleracion del turismo estadounidense es desigual

Si bien la caida del turismo estadounidense en Espaha no es incompatible con un
crecimiento continuado del sector, su distribucion desigual en el territorio implica que
algunas zonas estén mas expuestas que otras a la desaceleracion. El turista estadounidense
representd el 9,9% del gasto internacional registrado en 2024 en los TPV de CaixaBank en
el conjunto de Espana, pero en provincias como Barcelona, Madrid, Toledo o Segovia,
supero el 17% del gasto internacional total. La Rioja y partes de Andalucia también muestran
registros elevados. En cambio, ciertas provincias del litoral mediterraneo como Alicante,
Castellon, Almeria, Tarragona y Girona destacan por tener un peso del turismo
estadounidense inferior al 4% del gasto registrado en TPV de CaixaBank. Las Islas Canarias,
y en menor medida, Baleares, también estan mas aisladas del turismo estadounidense.

Peso del turismo estadounidense por provincia
Gasto turistico de EE. UU. sobre el gasto turistico internacional total (%) por tipo de destino

(%)

@9 Un bien de lujo es con
una elasticidad a los
ingresos superior a 1.
Tanto el anélisis de
CaixaBank Research
como el consenso en la
literatura académica
encuentran elasticidades
superiores a 1 para el
turismo internacional.
Véase «;Qué nos dicen
las elasticidades de la
demanda turistica
internacional sobre el
crecimiento del sector
turistico en Espaiia?» en
el Informe Sectorial de
Turismo 1S 2025.

Peso y evolucion del turismo estadounidense
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2025 para la variacion del gasto.
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Nota: Datos de 2024 para el peso, y datos de noviembre de 2024 a abril de

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de pagos enTPV de CaixaBank.
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En términos de tipo de destino, si segmentamos los municipios espanoles entre urbanos
(de mas de 30.000 habitantes) y rurales, y entre costeros y no costeros, observamos que el
peso del turismo estadounidense es particularmente importante en los municipios urbanos
no costeros (14,7%). En los municipios rurales -tanto costeros como no costeros—, el peso
del turismo estadounidense se sitla ligeramente por encima del 4%. La evolucién del gasto
turistico estadounidense también varia, mostrando los destinos con mayor peso un
desempeno algo mejor. Asi, entre los destinos rurales, en los que el turismo estadounidense
tiene menos peso, las caidas interanuales del gasto turistico estadounidense entre
noviembre de 2024 y abril de 2025 son cercanas al 10%. Sin embargo, en los destinos
urbanos costeros la caida es mas modesta (-5,4%), y en los destinos urbanos no costeros,

en los cuales el turismo estadounidense tiene mayor peso, registran un ligerisimo avance
(+0,1%).

A pesar de que la desaceleracion sea algo mas timida en los destinos con mayor peso del
turismo estadounidense, es importante que desarrollen una estrategia para compensar la
ralentizacion, promocionando, por ejemplo, el turismo de alto valor anadido, incluido el de
otros origenes de largo alcance. En los ultimos afnos, algunos mercados de larga distancia
se han comportado de forma muy robusta, entre ellos Oriente Préximo, Latinoamérica y
Australia. En cambio, el turismo de largo alcance asiatico se ha recuperado de manera mas
modesta. De hecho, el gasto de turistas procedentes de China o Japon registrado en TPV
de CaixaBank aun no ha recuperado el nivel de 2019, ni siquiera en términos nominales.
Promover la recuperacion de los mercados rezagados y seguir apostando por los mercados
de largo alcance que muestran fortaleza podria ser clave para mitigar el impacto de la
desaceleracion del turismo estadounidense para el sector.

Gasto turistico procedente de destinos de largo alcance

Variacién con respecto al mismo mes en 2019 (%)
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de los indicadores de gasto turistico internacional del portal de Economia enTiempo Real
de CaixaBank Research (pagos con tarjetas extranjeras en TPV de CaixaBank).
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