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 Taller de trabajo es una metodología 

de trabajo en la que se integran la 

teoría y la práctica.  

 Se caracteriza por la investigación, el 

aprendizaje por descubrimiento y el 

trabajo en equipo que, en su aspecto 

externo, se distingue por el acopio 

(en forma sistematizada) de material 

especializado acorde con el tema 

tratado teniendo como fin la 

elaboración de un producto tangible.  

 Un taller es también una sesión de 

entrenamiento. Se enfatiza en la 

solución de problemas, capacitación, 

y requiere la participación de los 

asistentes. 

 

16 de enero de 2019 

 

Informe anual Radiografía del Mercado de Inversión inmobiliaria Hotelera en 
España en 2018 por Colliers International 

  
El informe, elaborado por el equipo de Hoteles de Colliers International, estudia 

el mercado de inversión hotelera. Por lo que se refiere a la tipología de los 
activos, en 2018 la inversión en hoteles vacacionales superó significativamente al 

segmento urbano, (66% frente a 34%) continuando la tendencia de 2017 lo cual 
se explica por la concentración de los principales portfolios transaccionados en el 
segmento vacacional (71% del total de las habitaciones). Estas magnitudes, 

junto con los sólidos fundamentales de la industria turística, que este año volverá 
a cerrar con más de 80 millones de visitantes extranjeros y batirá de nuevo el 

récord de gasto turístico, demuestran que el “destino España”, y particularmente 
el sector hotelero vacacional, ha pasado a conseguir “investment grade” por 
parte de inversores institucionales y fondos internacionales, menos proclives en 

otros tiempos a invertir en hoteles vacacionales al considerar el negocio 
vacacional volátil y descompensado en términos del binomio riesgo /beneficio 

respecto a otras alternativas de inversión hotelera en Europa. 
 
A nivel geográfico, Canarias y Baleares fueron los destinos que más inversión 

recibieron con 1.631 y 944 millones de euros respectivamente. Los dos 
archipiélagos concentraron el 56,1% del total vs el 44,0% que supusieron el año 

anterior. En ello tuvo mucho que ver la adquisición de Hispania por parte de 
Blackstone con una fuerte concentración de su cartera hotelera en las islas. 
 

El siguiente destino por importancia fue Madrid con 601M€ (+72% respecto a los 
349 millones de euros registrados en 2017), incrementando su representatividad 

del 10,2% al 13,1% del total inversión. Por su parte, Barcelona (244 M€) y 
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Málaga (215 M€) han experimentado caídas significativas respecto a 2017 y 
representan tan sólo un 5% del volumen total respectivamente. 

 
En términos geográficos, también es destacable la consolidación de la tendencia 

iniciada en 2016 de ampliación del espectro de zonas destino de la inversión (44 
provincias Vs 34 en 2017), lo cual indica que la fuerte competencia en los 
destinos más prime y la recuperación experimentada por los destinos más 

secundarios, está dinamizando la actividad inversora en estos últimos. 
 

Las protagonistas del año 2018 fueron sin duda las transacciones de cartera.  

 
Estas operaciones, que computaron 3.338 millones de euros y concentraron el 
72,7% del total volumen de inversión total se repartieron en 12 carteras 

hoteleras transaccionadas (197 hoteles y más de 27.300 habitaciones). Entre 
dichas operaciones destacan la OPA de Blackstone sobre Hispania Activos 

Inmobiliarios, la OPA de Minor Hotels sobre NH Hotel Group, así como la OPV de 
la SOCIMI Atom Hotels gestionada por Bankinter. 

 
En cuanto al origen y perfil del capital invertido, Se mantiene el protagonismo e 
interés de los inversores internacionales desde el lado comprador. En 2018, 

alrededor del 71% de la inversión fue internacional, tendencia continuista con la 
ya observada en los últimos cuatro años. Destaca la actividad de los fondos de 

inversión internacional, que acaparan la mayor parte de la inversión  mientras 
que las cadenas hoteleras, tanto nacionales como internacionales, acapararon el 
21% de la inversión total. 

 
En lo que respecta a transacciones sobre activos individuales, 2018 cierra con 

algunas operaciones destacables como la adquisición por parte del Grupo 
Cotizado RLH Properties del hotel Villa Magna a Dogus por 210 millones de euros 
(1,4 millones de euros por habitación), la compra por parte de HIPartners 

(Blackstone) a Grupo Timón del 50% que no controlaba en el Ritz Carlton Abama 
o la adquisición del nuevo Edition de Barcelona por parte de un inversor de 

Oriente Medio. 
 
Perspectivas del mercado de inversión hotelera en 2019 “Visto con cierta 

perspectiva, las extraordinarias cifras de inversión del periodo 2015 -2018 y el 
perfil de los compradores, sólo pueden entenderse desde el punto de vista de 

que el destino España y, particularmente el sector hotelero vacacional ha pasado 
a conseguir “investment grade” por parte de inversores institucionales y fondos 
internacionales, lo que seguirá influyendo positivamente la inversión en los 

próximos años – señala Miguel Vázquez, Managing Director de Hoteles de la 
firma - que añade que “-Si bien la entrada de un inversor del perfil de Blackstone 

en el actual momento del ciclo supondrá un efecto llamada para otros inversores 
de perfil value added, el momento parece ser particularmente propicio para 
inversores de perfil Core o Core plus que, junto con las cadenas hoteleras, serán 

los protagonistas de la inversión en 2019”. 
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El resurgimiento de algunos de los destinos competidores de España en el arco 
mediterráneo, las incertidumbres sobre el Brexit y la revisión de las estimaciones 

de crecimiento de la economía mundial invitan a pensar en un escenario de cierta 
corrección a corto y medio plazo por ajuste de la demanda. No obstante, los 

precios medios cuentan con margen de subida como consecuencia de las 
significativas inversiones realizadas, en curso y planificadas, dirigidas a la 
modernización y mejora de la planta hotelera. 

 
En este sentido y con respecto a la actividad de inversión en reformas de hoteles 

y obra nueva, Miguel Vázquez identifica “un potencial todavía muy relevante en 
actuaciones de reposicionamiento de hoteles, particularmente en el campo 
vacacional, y en cambios de uso en destinos urbanos”  

 

 

  

 



La inversión hotelera en España de nuevo en la cima, 

cierra 2018 rozando los 5.000 M€ 

 

La inversión en el sector hotelero en España vuelve a marcar un nuevo récord 

histórico en 2018, alcanzando los 4.810 millones de euros, superando en un 23,1% 

el récord histórico anterior logrado en 2017 con 3.907 millones €. 

• España incrementa su atractivo como destino de la inversión hotelera en 
Europa y ya es el segundo país preferido por los inversores internacionales 
sólo por detrás de Reino Unido. 
 

• Las Islas y Madrid son los destinos que más inversión han recibido el año 
pasado 
 

• Las operaciones de carteras hoteleras concentran el 73% del total de la 
inversión registrada, con un volumen superior a los 3.300 millones de euros. 

 

Madrid, 10 de enero de 2019 – Colliers International, ha presentado en rueda de prensa los 

datos y conclusiones extraídos del Informe anual Radiografía del Mercado de Inversión 

Hotelera en España en 2018. Dicho informe, elaborado por el equipo de Hoteles de la firma 

internacional, estudia el mercado de inversión hotelera en España, de forma global, desde hace 

más de diez años. 

La inversión hotelera en España alcanza los 4.810 millones de euros en 2018 (considerando 

hoteles en funcionamiento e inversión en inmuebles para reconversión en hotel), Dicha cifra 

supone un nuevo récord y supera en un 23,1% el anterior récord alcanzado en 2017, con 3.907 

millones de euros. 

El año pasado se 

transaccionaron en 

España un total de 273 

hoteles y 36.189 

habitaciones frente a los 

182 hoteles y 28.813 

habitaciones del 2017, lo 

cual ha supuesto un 

incremento tanto en el 

número de activos 

transaccionados como en 

el precio medio por 

habitación que subió un 

(+6,6%) respecto al año 

pasado (126.835€/hab vs 

118.996€/hab). Dicho 

crecimiento es 

consecuencia de la fuerte 

presión compradora que 

sigue marcando tanto la 

actividad inversora como 

la evolución de los 

precios de compra-venta. 



Por lo que se refiere a la tipología de los activos, en 2018 la inversión en hoteles vacacionales 

superó significativamente al segmento urbano, (66% frente a 34%) continuando la tendencia de 

2017 lo cual se explica por la concentración de los principales portfolios transaccionados en el 

segmento vacacional (71% del total de las habitaciones).  

Estas magnitudes, junto con los sólidos fundamentales de la industria turística, que este año 

volverá a cerrar con más de 80 millones de visitantes extranjeros y batirá de nuevo el récord de 

gasto turístico, demuestran que el “destino España”, y particularmente el sector hotelero 

vacacional, ha pasado a conseguir “investment grade” por parte de inversores institucionales y 

fondos internacionales, menos proclives en otros tiempos a invertir en hoteles vacacionales al 

considerar el negocio vacacional volátil y descompensado en términos del binomio riesgo / 

beneficio respecto a otras alternativas de inversión hotelera en Europa. 

A nivel geográfico, Canarias y Baleares fueron los destinos que más inversión recibieron 

con 1.631 y 944 millones de euros respectivamente. Los dos archipiélagos concentraron el 

56,1% del total vs el 44,0% que supusieron el año anterior. En ello tuvo mucho que ver la 

adquisición de Hispania por parte de Blackstone con una fuerte concentración de su cartera 

hotelera en las islas. 

El siguiente destino por importancia fue Madrid con 601M€ (+72% respecto a los 349 millones 

de euros registrados en 2017), incrementando su representatividad del 10,2% al 13,1% del total 

inversión. Por su parte, Barcelona (244 M€) y Málaga (215 M€) han experimentado caídas 

significativas respecto a 2017 y representan tan sólo un 5% del volumen total respectivamente.  

En términos geográficos, también es destacable la consolidación de la tendencia iniciada en 2016 

de ampliación del espectro de zonas destino de la inversión (44 provincias Vs 34 en 2017), lo 

cual indica que la fuerte competencia en los destinos más prime y la recuperación experimentada 

por los destinos más secundarios, está dinamizando la actividad inversora en estos últimos. 

 

Las protagonistas del año 2018 fueron sin duda las transacciones de cartera. Estas 

operaciones, que computaron 3.338 millones de euros y concentraron el 72,7% del total volumen 

de inversión total se repartieron en 12 carteras hoteleras transaccionadas (197 hoteles y más de 

27.300 habitaciones). Entre dichas operaciones destacan la OPA de Blackstone sobre Hispania 

Activos Inmobiliarios, la OPA de Minor Hotels sobre NH Hotel Group, así como la OPV de la 

SOCIMI Atom Hotels gestionada por Bankinter.  

En cuanto al origen y perfil del capital invertido, Se mantiene el protagonismo e interés de los 

inversores internacionales desde el lado comprador. En 2018, alrededor del 71% de la inversión 

fue internacional, tendencia continuista con la ya observada en los últimos cuatro años. Destaca 

la actividad de los fondos de inversión internacional, que acaparan la mayor parte de la inversión 



mientras que las cadenas hoteleras, tanto nacionales como internacionales, acapararon el 21% 

de la inversión total. 

 

En lo que respecta a transacciones sobre activos individuales, 2018 cierra con algunas 

operaciones destacables como la adquisición por parte del Grupo Cotizado RLH Properties del 

hotel Villa Magna a Dogus por 210 millones de euros (1,4 millones de euros por habitación), la 

compra por parte de HIPartners (Blackstone) a Grupo Timón del 50% que no controlaba en el 

Ritz Carlton Abama o la adquisición del nuevo Edition de Barcelona por parte de un inversor de 

Oriente Medio.  

 

Perspectivas del mercado de inversión hotelera en 2019 

 

 “Visto con cierta perspectiva, las extraordinarias cifras de inversión del periodo 2015 -2018 y el 

perfil de los compradores, sólo pueden entenderse desde el punto de vista de que el destino 

España y, particularmente el sector hotelero vacacional ha pasado a conseguir “investment 

grade” por parte de inversores institucionales y fondos internacionales, lo que seguirá influyendo 

positivamente la inversión en los próximos años  – señala Miguel Vázquez, Managing Director 

de Hoteles de la firma -  que añade que “-Si bien la entrada de un inversor del perfil de 

Blackstone en el actual momento del ciclo supondrá un efecto llamada para otros inversores de 

perfil value added, el momento parece ser particularmente propicio para inversores de perfil Core 

o Core plus que, junto con las cadenas hoteleras, serán los protagonistas de la inversión en 

2019”. 

El resurgimiento de algunos de los destinos competidores de España en el arco mediterráneo, 

las incertidumbres sobre el Brexit y la revisión de las estimaciones de crecimiento de la economía 

mundial invitan a pensar en un escenario de cierta corrección a corto y medio plazo por ajuste 

de la demanda. No obstante, los precios medios cuentan con margen de subida como 

consecuencia de las significativas inversiones realizadas, en curso y planificadas, dirigidas a la 

modernización y mejora de la planta hotelera. 

En este sentido y con respecto a la actividad de inversión en reformas de hoteles y obra nueva, 

Miguel Vázquez identifica “un potencial todavía muy relevante en actuaciones de 

reposicionamiento de hoteles, particularmente en el campo vacacional, y en cambios de uso en 

destinos urbanos”  



Sobre Colliers International Spain 

 

Colliers International Spain es sinónimo de especialización y conocimiento en los sectores 

inmobiliario y hotelero. Ofrece servicios de asesoramiento en Corporate Finance, Capital 

Markets, Hotels, Residential Sales Advisory, Valuation & Consulting y REMS & Technical 

Services con la proximidad al cliente de una firma local y las capacidades de un líder global, a 

través de una red con presencia en 69 países.  

 

Sobre Colliers International 

 

Colliers International Group Inc. (NASDAQ: CIGI) (TSX: CIGI) es la compañía líder global en 

servicios de asesoramiento e inversión en real estate que opera en 69 países con más de 13.000 

profesionales. Es además la compañía cotizada con el crecimiento más rápido en su sector a 

nivel global y una facturación $2.700 incluyendo afiliados.  

Guiados por una cultura fuertemente emprendedora, los profesionales de Colliers ofrecen 

servicios de asesoramiento inmobiliario y financiero a propietarios, inversores y ocupantes en 

todo el mundo, con más de $2.500 millones bajo gestión, procedentes de los inversores privados 

e institucionales más relevantes en el mercado global.   

Los profesionales de Colliers piensan diferente, comparten ideas y ofrecen un asesoramiento 

innovador que contribuye a acelerar el éxito de sus clientes. 

Para más información: 

Alejandra Folgado  

Marketing & Communications Director 

 

Colliers International Spain 

T. + 34 91 579 84 00 

M. +34 640 11 39 35 

alejandra.folgado@colliers.com 

Para estar al día de nuestras novedades síguenos en Twitter (@Colliers_Spain), LinkedIn e 

Instagram. 

https://www2.colliers.com/
https://twitter.com/colliers_spain
https://www.linkedin.com/company/colliers-international-spain-corporate-finance/
https://www.instagram.com/colliers_spain/
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“La inversión 
hotelera registra 
1.830 millones de 
euros en el primer 
semestre de 2018”
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El primer semestre del año 2018 vuelve a presentar 
un enorme dinamismo en lo que a inversión hotelera 
se refiere. 

Con 1.830 millones a cierre de junio, España anota el 
segundo mayor registro de inversión a nivel semestral 
de su historia, cayendo un 13% respecto al récord 
absoluto del año 2017.

Si se consideran los últimos 12 meses (jun17/jun18), la 
inversión alcanza un total de 3.633 millones de euros, 
lo cual pone de manifiesto que el apetito inversor por 
el mercado español sigue en niveles muy altos. 
Destaca especialmente este primer semestre por:

•	La extraordinaria actividad de compraventa de 
carteras hoteleras.

•	El gran protagonismo de Blackstone, que se ha 
consolidado en los últimos meses como el inversor 
más activo en el mercado hotelero español.

•	La limitada actividad inversora en Barcelona y 
Madrid con respecto a años anteriores.

•	La fuerte inercia con la que empieza la segunda 
mitad del año, especialmente en lo que respecta 
a la potencial materialización de operaciones 
en curso, como la OPA de Blackstone sobre la 
participación que no controla del capital de Hispania 
o la OPA de Minor sobre NH. 

01 LA INVERSIÓN HOTELERA EN ESPAÑA

EVOLUCIÓN VOLUMEN TOTAL INVERSIÓN HOTELERA 2013 - H1 2018 (M€)

Fuente: Colliers International 

ACTIVIDAD DE INVERSIÓN EN CARTERAS

Las operaciones de compraventa de carteras 
hoteleras han registrado un volumen de inversión de 
1.0481 millones de euros, concentrando el 60% de 
la inversión total registrada, convirtiéndose en las 

auténticas protagonistas del semestre y adquiriendo 
una enorme relevancia respecto a años anteriores. 
De hecho, el nivel de inversión en carteras de hoteles 
superó en un 71,4% la cifra, hasta ahora récord, 
registrada en el primer semestre de 2017 (612 
millones de euros).
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1     Ponderado por el porcentaje de inversión efectivamente adquirido. Se considera como cifra de inversión del GAV de los hoteles ubicados en España que están 
incluidos en el portfolio adquirido.
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EVOLUCIÓN DE LAS OPERACIONES DE CARTERAS VS. ACTIVOS INDIVIDUALES (H1’14-18) (M€)

Fuente: Colliers International / Datos de inversión relativos a hoteles existentes

Si bien muchas de estas operaciones han tenido lugar 
en el contexto de operaciones de tipo corporativo, los 
orígenes y motivaciones de compradores y vendedores 
han sido muy variados y pueden resumirse en los 
siguientes:

1.	 La adquisición por parte de Hispania de 7 hoteles 
(1.708 habitaciones) propiedad de la cadena Alua 
con un valor de activos de 165 millones de euros y 
con los que lograba aplicar el 100% de la capacidad 
de inversión comprometida inicialmente por sus 
accionistas, justo antes de agotarse el plazo límite 
de inversión fijado en el acuerdo de socios.

2.	Puesta en valor total o parcial de proyectos de 
Build-Up iniciados en 2014, entre ellos:

•	 La adquisición del 16,56% de Hispania por 
parte de Blackstone. Gracias a esta operación 
suma a su inversión previa en HIPartners una 
participación en 46 nuevos hoteles y 3 suelos 
para desarrollos hoteleros.

•	 La adquisición en bloque por parte de la Socimi 
Atom, liderada por Bankinter, de una cartera 
de 15 hoteles y más de 3.700 habitaciones. 
Dicha cartera se ha ido conformando, desde la 
parte vendedora entre los años 2014 y 2017, a 
través de operaciones de compras selectivas de 
hoteles.

3.	La materialización de la estrategia diseñada 
por Grupo Accor (siguiendo los pasos de otras 
cadenas internacionales) de separación de la 
gestión y propiedad de los hoteles. Dicha operación 
culminó con la venta, en el mes de junio, de una 
participación del 57,8% de su vehículo AccorInvest 
a un grupo de inversores liderado por los fondos 
soberanos de Arabia Saudi (PIF), de Singapur 
(GIC) y Colony. Dentro del portfolio adquirido se 
incluían 11 hoteles (1.572 hab.) ubicados en España 
y operados bajo las enseñas Novotel e Ibis.

4.	 La adquisición por parte de Blackstone a Banco 
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Santander del 50% de todo el riesgo inmobiliario 
procedente de Banco Popular y que incluía una 
significativa cartera de hoteles adjudicados 
(REO´s).

5.	Por último, la reciente adquisición por parte 

de Minor Hotel Group de una participación del 
29,81% en NH, a través de la cual ha pasado a ser, 
indirectamente, propietario de 11 hoteles de NH 
ubicados en España (1.790 habitaciones).

# Hoteles en 
España

# Habs ponderadas por % 
adquisición

Portfolio de Alua 7 1.708

Adquisición por Blackstone del 16,56% de Hispania 49 2.139

Atom Hotels (Socimi de Bankinter) 15 3.779

Compra del 57,8% de AccorInvest 11 903

50% Proyecto Quasar 77 1.976

Adquisición por Minor del 29,81% de NH 11 534

Hoteles H2 2 187

Hoteles B&B 2 191

Total portfolios 174 11.417

Fuente: Colliers International

“La inversión en 
carteras hoteleras 
registra 1.048 
millones de euros”

OPERACIONES DE CARTERAS HOTELERAS 2018 H1
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“Blackstone se 
consolida como el 
inversor más activo del 
mercado en el primer 
semestre de 2018”
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PERFIL DE INVERSORES

Desde el punto de vista de los inversores, el principal 
protagonista de los últimos meses ha sido, con 
diferencia, el fondo estadounidense Blackstone. 

Como paso siguiente a la adquisición de HIPartners 
a finales de 2017, con la que además de una amplia 
cartera de activos (14 hoteles y 3.546 hab), consiguió 
incorporar una plataforma de inversión y gestión 
hotelera, en 2018 y de forma sorpresiva, adquirió la 
participación de George Soros en Hispania, lanzando 
a continuación una OPA con objeto de tomar control 
sobre la Compañía.

Además de que resultado final de dicha OPA 
condicionará mucho la cifra de inversión de final de 
año, la decidida apuesta de un fondo como Blackstone 
por el mercado vacacional español, en el actual 
momento del ciclo, apoyará el mantenimiento del 
apetito inversor en nuestro país.

Otras SOCIMIs internacionales (REITS) como Elaia 
o Covivio (anteriormente Foncière des Murs) siguen 
estando muy activas en el sector hotelero español. 

En este sentido, cabe resaltar que Covivio, inversor 
hotelero eminentemente urbano, haya aprobado 
recientemente una ampliación de su estrategia de 
inversión hacia el producto vacacional.

Desde el punto de vista de cadenas hoteleras en 
posición compradora, destacan la asiática Minor Hotel 
Group, que ha pasado a convertirse (con vocación de 
control) en el accionista de referencia de NH Hotel 
Group; Hotusa, con la adquisición de 8 hoteles y 729 
habitaciones; B&B, que continúa añadiendo hoteles 
a su portfolio y por último, otras cadenas hoteleras 
de tamaño medio, muy eficaces en la adquisición de 
activos de menor tamaño, que no son el objetivo de 
los grandes fondos e inversores.

Finalmente, mencionar la iniciativa abanderada por 
Bankinter de liderar la creación de la Socimi Atom, 
generando una alternativa de inversión en el sector 
hotelero para su base de clientes de Banca Privada. 
El vehículo, que actualmente cuenta con un total de 19 
hoteles y más de 4.500 habitaciones tiene perfil Core.

PERFIL DE LOS INVERSORES (1H 2018-%)

Fuente: Colliers International / Datos de inversión globales
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DISTRIBUCIÓN GEOGRÁFICA DE LA INVERSIÓN

A diferencia del primer semestre del año 2017, 
periodo en que la inversión se repartió prácticamente 
al 50% entre el segmento urbano y el vacacional, en 
el primer semestre de 2018, el 71% de la inversión se 
dirigió a la adquisición de hoteles vacacionales, lo que 
tiene que ver principalmente con operaciones como 
la compra de Alua por parte de Hispania, la toma de 
participación de Blackstone en Hispania o la mayor 
parte de los activos adquiridos por la Socimi Atom.

Canarias y Baleares aglutinaron el 53% del total de 
inversión, muy por delante del resto. Destaca la fuerte 
caída en Madrid y, principalmente en Barcelona. 
Mientras que en el primer semestre de 2017 Madrid 
y Barcelona registraron respectivamente 549 y 
310 millones de euros de inversión, en el mismo 
periodo de 2018 los registros son 154 y 71 millones, 
respectivamente. Las razones que explican esta 
significativa diferencia respecto a 2017 son:

•	El primer semestre de 2017 tanto Madrid como 
Barcelona fueron protagonistas de una multitud de 
operaciones de inversión sobre activos individuales 
de mucho volumen: Edificio España, venta del 50% 
del Four Seasons Canalejas, Hilton Diagonal Mar en 
Barcelona, Silken Diagonal, etc.

•	La incertidumbre política en Cataluña, generada 
con posterioridad al referéndum del 1 de octubre 
del 2017, que ha supuesto la entrada del mercado 
de inversión de la ciudad condal en un modo de 
práctica parálisis.

•	Madrid continúa siendo el objeto de deseo de 
muchos inversores, si bien las buenas perspectivas 
del mercado están haciendo que los propietarios 
estén en una posición de mantener la propiedad de 
los hoteles, invertir en su reposicionamiento y optar 
por beneficiarse a medio plazo del recorrido que se 
anticipa para el destino. 

PRINCIPALES DESTINOS DE LA INVERSIÓN 1H 2018 (M€)

Fuente: Colliers International / Datos de inversión globales
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2     Asumiendo toma de control del 100% de Hispania.

Destaca, además, el incremento de la inversión en 
destinos “no prime”. Como se puede apreciar en 
el gráfico en el primer semestre, se invirtieron 437 
millones de euros (un 25% del total) en destinos 
distintos a Madrid, Barcelona, Islas y Costa del Sol. 
Dicha inversión se dividió entre 36 provincias. Lo 
anterior contrasta con el menor volumen del primer 
semestre de 2017 (239 millones de euros) que se 
distribuyeron entre un total de 18 provincias.

Como ya indicábamos en informes precedentes, éste 
parece ser un claro indicador de que los mercados 
secundarios, más dependientes del cliente nacional, 
van recuperando atractivo como resultado de los 
buenos datos de crecimiento de la economía española.



02 PERSPECTIVAS

El mercado español encara su cuarto año consecutivo 
registrando volúmenes de inversión nunca antes 
vistos. 

El volumen conjunto de los últimos 3 años y medio 
asciende ya a 10.535 millones de euros, lo que supone 
una media anual de 3.010 millones de euros. A 
dicha cifra hay que sumar los casi 1.000 millones de 
euros de media invertidos anualmente en Capex de 
reposicionamiento y construcción de hoteles.

Las razones detrás de estos extraordinarios 
volúmenes de inversión se encuentran, entre otras, en 
la existencia de un consenso en el mercado acerca de 
los buenos fundamentales a medio plazo y largo plazo 
del turismo en España y en el hecho de que tanto 
inversores institucionales como fondos especializados 
han descubierto en el hotel vacacional una interesante 
categoría de producto de inversión para mantener 
en sus carteras y sobre el que poder desplegar 
distintas estrategias de inversión (core, value added y 
oportunistas).

El camino no ha sido fácil. La evolución que ha 
seguido el mercado desde que en 2015 se dio el 
pistoletazo de salida para los inversores de corte más 
oportunista y value added está suponiendo, después 
de mucho esfuerzo, la progresiva transformación 
de destinos maduros y la obtención de una segunda 
juventud para hoteles obsoletos que mermaban la 
capacidad del destino España de reposicionarse 
comercialmente y ser rentable.

Los inversores oportunistas y value added, principales 
artífices junto con las cadenas hoteleras del 
reposicionamiento de hoteles, han ido dando paso a 
la entrada de inversores de perfil más conservador 

(Core) que adquieren el producto ya reposicionado y 
estabilizado, pero siguen existiendo oportunidades a 
todos los niveles.

No obstante, es evidente que la fuerte presión 
inversora y la buena evolución que ha presentado el 
mercado a nivel operativo ha encarecido los precios 
de compra de los hoteles y los planes de negocio 
empiezan a no tener el mismo margen de maniobra 
que hace 3 años. 

Además, el mercado vacacional empieza a 
presentar los primeros síntomas de desaceleración 
del crecimiento. En ese contexto consideramos 
previsible que los niveles de inversión se moderen 
progresivamente en los próximos años, aunque el 
posicionamiento logrado por España dentro de la 
comunidad inversora le permitirá seguir siendo, 
a medio y largo plazo, una de las alternativas de 
inversión preferentes en Europa. 

La fuerte inercia con la que arranca el segundo 
semestre del año, a nivel de inversión, podría permitir 
en 2018 aproximar o incluso superar los niveles de 
inversión del año 2017, si finalmente se concretan las 
varias operaciones en curso. Sólo la OPA de Minor 
sobre el 100% de NH y, principalmente, un eventual 
éxito de la OPA de Blackstone sobre Hispania, 
podrían catapultar el volumen de inversión a niveles 
cercanos a los 3.700 millones de euros2. Ello unido a 
la existencia de un buen número de procesos de venta 
de activos individuales en marcha podría permitir 
alcanzar de nuevo niveles similares a los niveles 
récord registrados en 2017.

2    Asumiendo toma de control del 100% de Hispania y NH.
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¿QUÉ APRENDERÁ? 

 

 
 

 
 La organización de un hotel y las posibles estructuraciones. 

 

 Licencias para la apertura de un hotel.  

 
 Modos de gestionar un hotel. Diferencias entre el contrato de 

franquicia, de arrendamiento, de gestión y de dirección o 

"management".  
 

 Diferencias entre una gestión hotelera individual y mediante 

franquicia hotelera. 
 

 La inversión inmobiliaria en hoteles.  

 

 Gestión inmobiliaria de hoteles. Property & facilty management.  
 

 Viabilidad económica de un proyecto hotelero. Plan de negocio de 

un hotel. 
 

 Plan de negocio de una inversión hotelera. 

 
 Métodos de valoración de un hotel (niveles de ocupación, 

segmento de mercado, expectativas, etc.). 

 

 Rentabilidad hotelera. Rendimiento financiero de un hotel en plena 
actividad. 

 

 Revenue Management hotelero.  
 

 Contabilidad de Costes en hoteles.  

 
 La adopción de un Sistema de Gestión de calidad en la actividad de 

Hoteles. 

 

 La gestión hotelera. El contrato de gestión hotelera. 
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 Claves para controlar riesgos en el contrato de gestión hotelera.  

 

 Régimen legal de los condohoteles: el condominio o 
coparticipación en los establecimientos de alojamiento turístico. 

 

 Arquitectura y turismo hotelero.  
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PARTE PRIMERA.  

Un hotel paso a paso. 

Capítulo 1. Primer paso: Licencias para la apertura de un hotel. 
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