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d. Proveedores, acreedores, provisiones y pasivos CONtINGENTES. ....cccuvvvieriiiirieenieinieciee et sieeeeees 417
e. Obligaciones tributarias, contingencias fiscales y ajustes de capital circulante........ccccecevvverviiiniennnen. 418
6. Conclusiones sobre calidad de resultados y sostenibilidad financiera. ...........ccceceirivennninneen. 420
a. Determinacién del EBITDA realmente atribuible al N€GOCIO. ......ccccvviiieiiiiiceeecee e 420
b. Verificacion de cobertura de renta y servicio de deuda........c..ceeecviieiciieeeciiie e e 421
c. Identificacién de necesidades adicionales de liqUIdez. .......c.ceeevieriiiiiieiiiiiee e 422
d. Sensibilidad ante ocupacion, tarifas, salarios y SUMINIStroS. .......coccveiiriieiiiiiieeerieee e 423
e. Traduccidn de ajustes financieros a la valoracidn y al precio de compra. .......cccceeveeiiieeniennieenieenee. 424
PARTE QUINTAL. ....ceeeeeeitiiieieieitniriisnssesesssrassossnssssssossnsssssssssassosssssssssnssnsssssssssnssnssnssssssnns 428
DUE DILIGENCE DE CAPEX PENDIENTE, VALORACION, AJUSTE DE PRECIO Y CONTRATO DE
COMPRAVENTA DE UNA RESIDENCIA DE MAYORES.......ccctutiteiimeiineiiniininenineniniissisernersnens 428
Capitulo 12: Cuantificacion del CAPEX pendiente, riesgos economicos y ajustes de valoracion
en la compra de una residencia de MAYOres ...........cceeueeeeeiiieeriiieeiirenisseesossnsisssesssseassssnns 428
1. Consolidacién de contingencias detectadas durante la due diligence. .....c.ccccceeveeeerrenreannnnen. 428
a. Integracion de riesgos inmMobiliarios y UrbaniStiCoS. ......ccccuviiicieeeeiiiie et e e e rre e e 429
b. Incorporacion de contingencias técnicas y de mantenimiento.........ccccceeeeiiiieeeiiiieecciiee e 430
c. Evaluacion econdmica de incumplimientos regulatorios y asistenciales. ........ccccccveeeeeiiieeiciiieeecciiee e 431
d. Incorporacion de pasivos laborales, fiscales y contractuales. .........c.oeeeecieiiiiiieecciiee e 432
e. Eliminacién de duplicidades y clasificacion por responsable y exigibilidad. ..........cccccoviirnieiiiinnennnen. 433
2. Determinacion del CAPEX necesario después de la adquisicion. ......cc.ccceeeeneiireeenciirecencennenen. 435
a. CAPEX correctivo de conservacion y SEGUIidad. .......cooueiiieeriiiiiiieniiieiie ettt 435
b. CAPEX obligatorio de adaptacion legal y asistencial. ........coocueevieeiiiiiiiiniieeeeeeeee e 436
c. CAPEX de sustitucidon por obsolescencia de instalaciones...........ccocvvieieiiieeiiiiee e 437
d. CAPEX de mejora comercial, funcional y @Nergética. .......cccccecueeieiiiie it 438
e. Calendario de ejecucion, prioridades e impacto sobre la explotacion..........cccceeecciieeeeiiiie e e 439
3. Valoracion de la residencia a partir de resultados verificados........ccccceeireeeiiiiiiniiiiieneiinnenen. 440
a. Diferencias entre valoracién del inmueble y valoracidon de la actividad. .......c.ccoeoieeieiiiiiiciieeeciee e 440
b. Aplicacién razonada de rentas inmobiliarias y yields. ........coocueeieiiiieieiie e 441
c. Valoracién del negocio mediante EBITDA normalizado y multiplos contrastados. .........ccccccueeeeviveeenes 442
d. Tratamiento de inmuebles y operadores en adquisiciones CoONJUNTAS. .........cceeeerciieeeecieeeccieeeesiiee s 443
e. Evitacion de doble valoracidon de rentas, activos Y flUJOS. ......ccueeeeciiiiieciie e 444
4. Determinacion del impacto econémico de riesgos y contingencias. ......cccccceveeereiiienniceinnnnnens 445
a. Reduccion del valor por plazas N0 @Xplotables. ...........eeiceiiiii et 445
b. Correccion del valor por ocupacion o tarifas No sostenibles. .........cccoccveiiiiiieicciiee e, 446
c. Ajustes por necesidades adicionales de Personal. ........occviiiiciieiiriie e 447
d. Descuentos por CAPEX, sanciones, litigios y cONtingencias. ......cceeevieeieiieie i 448
e. Evaluacion de riesgos no cuantificables y aplicacidon de escenarios prudentes. .......cccccevevcveeeeiciieeeenns 449
5. Construccidn del puente entre precio ofertado y precio ajustado. ........ccccccceereeenccereennennenen. 450
a. Precio inicial y supuestos utilizados por el comprador. .........occeeieiiiiiiniiiei e e 450
b. Ajustes por EBITDA, NOI y capacidad legalmente explotable. ........ccooviiiiiiiiiiniiiiinieeee e, 451
c. Deducciones por deuda, capital circulante y 0tros pasiVos. .......ccoevuieeiriieiiiiiieeeriee e 452
d. Ajustes por inversiones pendientes y contingencias acreditadas. .........cccceeveiieiiniiieeiniiec e 452
e. Determinacidn del precio revisado y precio maximo aceptable. .......cccccevviiivieiiiiinieiiicee e, 453
6. Negociacion econdmica de los resultados de la due diligence..........ccccceoveeeeiirieeciireenncenneee. 455
a. Reduccion directa del precio de adqUiSICION. .......coeeciiieieciie e e e e stre e e ennes 455
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b. Obras o regularizaciones a cargo del vendedor antes del cierre. .....cc.cceene.

c. Retenciones, depdsitos en garantia y pagos aplazados...........cceveeriiiiiiieiiiiinieiiie e

d. Ajustes condicionados al cumplimiento de resultados o hitos verificables. .........cccccoeeeveiiiiieeeccieees 457
e. Criterios para mantener la oferta, renegociarla o abandonar la operacion..........ccccceeeveeeicieeeecciieeeenns 458

Capitulo 13: Proteccion del comprador en la adquisicion de una residencia de mayores:
contrato de compraventa, garantias, cierre y transicion operativa.................................461

1. Utilizaciéon de la due diligence en la documentacion de compraventa. ..........cceeeeeeeenieirnenennns 461
a. Carta de intenciones y delimitacidn de condiciones de la operacion. ........ccccceeevciieeeccee e 461
b. Incorporacion de conclusiones de los informes especializados. .........cccceeeiciiieieiiiie e, 463
c. Manifestaciones y garantias del VENAEOr. .........coouiiiiiiiiieiie et 464
d. Obligaciones de informacidn y actualizacion de contingencias. ........cccceevveeerieriiiinieeieeeieeee e 465
e. Identificacidn contractual de riesgos conocidos y responsabilidades asumidas.........c.c.ccoccueeviiennennnen. 466
2. Condiciones suspensivas y requisitos anteriores al cierre. .......ccccoeveeeeiireeeiccireeeccenreneceenenen. 467
a. Regularizacidn de titularidad y cargas inmobiliarias. .........ccoceiiiieniiiiniei e 467
b. Obtencién o mantenimiento de autorizaciones administrativas. ........ccecveerieeniieeniieeniee e see e 468
c. Subsanacion de deficiencias técnicas y asiStENCIAlES. .....cc.uviiiiiieeeciiie e 469

d. Consentimientos contractuales, societarios y financieros. ........
e. Verificacion final de capacidad operativa y ausencia de deterioro relevante

3. Mecanismos de proteccion econdmica del comprador. ..........cccccerreeeeiiieeeciirreeereeereeenceenenens 472
a. Indemnizaciones especificas por contingencias identificadas

b. Retenciones de precio y cuentas escrow. ............
c. Garantias bancarias, corporativas ¥ PErsoNales. ..........occciieiiiiiee e e re e e e et e e e enns 474
d. Seguros de manifestaciones y garantias cuando resulten adecuados. ..........ccceeecuieeeeiieeeccieeeecciiee s 475
e. Limites, franquicias, plazos y procedimientos de reclamacion. ..........cccccveeiiiieeeciiee e 476
4. Ajustes definitivos del precio y mecanismos de Cierre. .......cccceveeeiieeerenireeerenncerencrenerennns 477
a. Precio fijo y mecanismos de [0CKEd DOX. .......eiiiuiiiieiiiie ettt e e e s e e e ba e e eeanes 478
b. Ajustes mediante CUBNTAS A CIBITE. .....iiccuiiii ettt e e e st e e et e e e saaee e e sbeeeeessneeesnneeas 478
c. Determinacion de deuda, caja y capital CirCUlaNte. ......ooeeiiiii i e 479
d. Pagos aplazados y ajustes por resultados fULUIOS. .......iiveiiir i e e e 480
e. Resolucidn de discrepancias econémicas y mecanismos de pPeritaje......cccveveeeririneeineeeniveesiveeniveenenns 481
5. Riesgos fiscales, financieros e internacionales de la operacion. ......ccccccovveeiiiiieeiiiiiineiinnene. 482
a. Tributacion de la adquisicidon de inmuebles y SoCiedades. ..........ocecviieeeciiii e e 482
b. Fiscalidad de la transmision del NEGOCIO. .......ccuuieieiiiii ettt et et e e e s tr e e e eara e e eaaaeas 483
c. Financiacion bancaria, garantias reales Y COVENANTS. .....cccuiiiicieeeeiiiie et eee e e e e e e ebaeeeeanns 484
d. Riesgos de cambio, transferencias y restricciones internacionales. .........cccocceeeeriieeeeicieeeciieeeeeiee s 485
e. Requisitos de inversidn extranjera y autorizaciones adicionales cuando procedan. ..............
6. Cierre, entrega y continuidad de la residencia adquirida. .......cccccccviiiiiiniiininnnniiiiiniineneeenen. 487
a. Comprobacion final de documentacion, activos y lICENCIas. .....uevveviiieieciee e 487
b. Entrega de instalaciones, contratos, registros y sistemas..........
c. Continuidad de servicios y proteccion de residentes. ...................
d. Transicion de empleados, directivos, proveedores y Operador. ..........cccuveeeciieeeciiieeeeiieeeeeieeeeereee e 490
e. Plan de seguimiento posterior al cierre y ejecucion de obligaciones pendientes........ccccccecvveeervreennnnns 491

CHECKLISTS Y FORMULARIOS DE DUE DILIGENCE PARA LA COMPRA DE RESIDENCIAS DE MAYORES

Capitulo 14: Checklists y formularios de planificacion, solicitud documental y control general
de la due diligence de una residencia de mayores..................eeeeueeeeenreveenerevererensserenneeen. 495
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1. Formulario de identificacidn de la operacién y delimitacion del perimetro de compra. ........ 496
Seccion 1. Datos del inmueble, propietario, operador y sociedades. .........cocceevieeniienieinieenieenieenieeee, 496
a. Datos del inmueble, propietario, operador y soCiedades. .........cceeeiveiiiieriiiinieniieeee e 496
Seccidn 2. Modalidad de adquisicion y activos inClUIdOS. .....cc.viiiieiiieeiiie e 497
b. Modalidad de adquisicion y activos iNCIUIAOS. ....ccccuviiiieiiie e e e s e e eaere e e eaneeas 497
Seccidn 3. Plazas, habitaciones, servicios y autorizaciones declaradas. ...

c. Plazas, habitaciones, servicios y autorizaciones declaradas. ........ccccveeeeciiiiiciiee s s 498
Seccion 4. Precio solicitado, estructura de pago y condiciones preliminares. ......c...ccoocueeveienieenieenieenne. 499
d. Precio solicitado, estructura de pago y condiciones preliminares. ........ccccceeveeeneeinieniiienieesieeseeene 499
Seccion 5. Apartado de discrepancias, riesgos iniciales y documentacidn acreditativa. ..........cccceeveennee. 500
e. Apartado de discrepancias, riesgos iniciales y documentacion acreditativa. ..........cccecevveeviiiieeeiciieeenns 500

2. Checklist maestro de documentacidn para adquirir una residencia de mayores. .................. 501
Seccién 1. Documentacion inmobiliaria, registral y Urbanistica.........ccccvveeeeciieicciee e 501
a. Documentacion inmobiliaria, registral y Urbanistica. ..........cccocuiiieiiiii e 501
Seccidn 2. Documentacion técnica, instalaciones y mantenimiento. .......ccccccceeeecieeecciiiecccciee e 502
b. Documentacion técnica, instalaciones y mantenimiento. ........cccoecueeiieiniiieiieenee e 502
Seccion 3. Autorizaciones, inspecciones y documentacion asistencial. .........cccovceeviiinieiniienieenieeeeeee, 503
c. Autorizaciones, inspecciones y documentacion asistencial. ..............

Seccidn 4. Contratos, informacion laboral, financiera y fiscal..........cccoocvieeeiiiii e
d. Contratos, informacion laboral, financiera y fiscal........cccccei i
Seccidn 5. Control de recepcion, revision, incidencias y documentos pendientes. ........cccccveeeecvveeeenneennn. 505
e. Control de recepcion, revisidn, incidencias y documentos pendientes. ..........ccceccvveeeecieeeciiieeecciveeeenns 505

3. FORMULARIO. Registro operativo de administracion y cierre documental del data room.....506
Seccién 1. indice documental y clasificaCion POr Areas..........ceveveveveeeeereerereseeeeeeeseseaesesesesesessesassesesesenes 506
a. indice documental y ClasificCaCion PO rEaS. .........ccveueveveveveeeeeeeesereseseeeeeeste e ses s s s sesesesesesaseneeaens 507
Seccion 2. Identificacidn del responsable de aportar cada documento.........cccovveeviienieiniienicenieeeeeee, 507
b. Identificacion del responsable de aportar cada doCUMENTO.......ccviiiiiiiieeciiie e e 507
Seccidn 3. Fecha de solicitud, recepcion y actualizaCion. ...........coccuveeeiiiieeecie e e 508
c. Fecha de solicitud, recepcion y actUalizaCion. ..........c..eieeeiiiiiiiiie et et e et e e et eeeeanes 508
Seccidn 4. Registro de documentos incompletos o contradictorios. .....

d. Registro de documentos incompletos 0 CONtradiCtorios. .......ccveieriiieieiieeeccieee e e e cree e see e e 509
Seccidn 5. Validacion por especialistas y cierre de cada apartado. .......cccceeecveeeiecieeeiiieeeecieee e 510
e. Validacion por especialistas y cierre de cada apartado..........ccceeeeviiieieiieee i 510

4. CHECKLIST. Entrevistas profesionales, comprobaciones presenciales y seguimiento de respuestas

............................................................................................................................................. 511
Seccidn 1. Cuestionario para vendedor y propietario inmobiliario..........ccccceueeiieiiieecciie e 511
a. Cuestionario para vendedor y propietario inmobiliario. ..........ccceeeeiieiiiiiiie s 511
Seccidn 2. Cuestionario para direccion general y OPerador. ........occueeeiciieeeciiiee e ciree et rae e e vaee e 512
b. Cuestionario para direccion general y OPerador. .......iiccuiieiiiieeeccie et e e s e e e saee e e eaaeeas 512
Seccidn 3. Cuestionario para direccion asistencial y responsables de personal. ........cccccevviveiciieneiciienn. 513
c. Cuestionario para direccidn asistencial y responsables de personal.........ccccccceeevciieieiceeecccieee e 514
Seccidn 4. Cuestionario para mantenimiento, administraciéon y comercializacion. .........ccccceeeevveeevnneenn. 515
d. Cuestionario para mantenimiento, administracién y comercializacion. ..........ccccccvuveeeciieiiiiiieeecciieeeens 515
Seccidn 5. Registro de respuestas, evidencias y comprobaciones posteriores. ..........coceeeeeevveeeecrveeeeenveenn. 517
e. Registro de respuestas, evidencias y comprobaciones poSteriores. ........cccceeeeeevuvrieeeeieieciinieeeeeeeeeiinnes 517

5. FORMULARIO. Matriz consolidada de contingencias, clasificacion y tratamiento econémico518

Seccion 1. Identificacion de 1a INCIAENCIA. .eoouveiiviiriiiiieee et 518
a. Identificacion de 1a INCIAENCIA. ...coocviiiiiiiiiieee ettt et saee e sat e e saeeenaes 518
Seccién 2. Documentacion y hechos que fundamentan el resgo. .......cccuveeeciieeicciee e 519
b. Documentacidn y hechos que fundamentan el MESZ0. ......ccccuvieieciiieiciee e e 519
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Seccidn 3. Gravedad, probabilidad y consecuencias. ...................

c. Gravedad, probabilidad y CONSECUBNCIAS. ......eeruiiiiiiiiiiiieiie e 520
Seccidn 4. Coste estimado, responsable y posibilidad de subsanacion. ..........ccccceeeviiieeeiciie e, 521
d. Coste estimado, responsable y posibilidad de subsanacion. ..........c..coeceeiiiiie e 521
Seccién 5. Recomendacion de aceptacidn, regularizacion, garantia o ajuste de precio. ........ccccceeevvvennne 522
e. Recomendacion de aceptacidn, regularizacion, garantia o ajuste de precio. .......ccccceeveveeevcveeeecciveeennnns 522

6. FORMULARIO. Informe ejecutivo de adquisicién, valoracién corregida y recomendacion de

INVEISION ..iiiiiierieiisiiiiiiirersesisiitireessssssseisttrresasssssssssssrresssssssssssssseessssssssssssssssessssssssssssssssenns
Seccion 1. Resumen del activo y caracteristicas de 1a 0peracion..........ccoocveeeeeerieeniieniecneeeseeee e
a. Resumen del activo y caracteristicas de la operacion. ...............
Seccion 2. Principales resultados de cada revisidn especializada. .......cccoocveeiiiiiieiniiiniccee e, 524
b. Principales resultados de cada revision especializada. .........cceeeeeiiieicciee e 524
Seccidn 3. Riesgos criticos y operaciones condiCionadas. .........eeeeeuieeeiiiiieeeiiie e e e cree e e seee e eeeree e areeeeas 525
c. Riesgos criticos y operaciones CoONdiCioNadas. .......cccviieeeiieeeiiiieeeiiieeeetee e ssreeeeste e e eeeeeeessnaeeeessseeeeanns 525
Seccidn 4. Estimacion agregada de contingencias ¥ ajUSTES. ......ccccveeeiiiiieeeiiiie e et esre e eevae e eiaee e 526
d. Estimacion agregada de contingeNnCias Y @JUSLES. ...cevviiiriieriiiiiieeie ettt 526
Seccion 5. Recomendacion final de compra, renegociacion 0 rechazo..........cccovcveeviienieiniienieesieeneeeee, 528
e. Recomendacion final de compra, renegociacion 0 rechazo. ........cccceeeveeriiiinieeiiceeee e 528

Capitulo 15: Checklists y formularios de due diligence inmobiliaria, urbanistica, arquitectonica,
de instalaciones y CAPEX de una residencia de mayores ..............ccceueeveeuerveereveeneneeenenen.. 533

1. CHECKLIST. Verificacidn juridica del inmueble y compatibilidad urbanistica de la residencia 534

a. ldentificacidon y correspondencia de fiNCas. ......cueeiiiiiie it 534
Seccidn 1. Identificacion fisica, registral y Catastral ........c..ceeeciiiiiiiiee e 534
b. Titularidad, cargas y derechos de tEICEIOS. ........cccciiiiiciiie ettt e et e e e aa e e e s br e e e e saeee e eanaeas 535

Seccidn 2. Derechos adquiridos y limitaciones inmobiliarias
¢. Compatibilidad urbanistica del uso residencial asistencial

Seccion 3. Régimen urbanistico y utilizacion del edificio................

d. Obras, ampliaciones y cambios de uso autorizados. .........cccceeevveeeveieeeervneenn.

Seccidn 4. Historial de obras y modificaciones del establecimiento........ccccccvviiecieriiciiee e 537
e. Incidencias, documentacion pendiente y coste de regularizacion. ........ccccococueeeeciiiieeeciee e 538
Seccidn 5. Resultado de la revision inmobiliaria y urbanistica..........cccccveeeeiiiiiicciiee e 538

2. FORMULARIO. Inspeccion del edificio, inventario de habitaciones y verificacion de capacidad

e ST ] G ———— 540
a. Datos técnicos, superficies y distribUCION. ........c..coiiiiiii i et e et eeanes 540
Seccidn 1. Caracteristicas generales del edifiCio .........ccocuiiiieciiiicciee e 540
b. Inventario de habitaCionNes Y PlAzas. .....ccccuiiriiiiieieiie e e e s e e e sare e e sanaeas 541
Seccidn 2. Distribucion fisica y capacidad documentada por planta ...................

c. Estado de estructura, fachadas, cubiertas y acabados. ..........cccceeeeeiiveecnnennn.
Seccidn 3. Inspeccidn visual de elementos constructivos..............

d. Accesibilidad, bafios Yy €SPACIOS COMUNES. .....cciiiiiiiiiiiiiie e ettt e ceecrrre e e e e e srrbrrr e e e e e e sesbataeeeeeesennnnenes 544
Seccidn 4. Evaluacion funcional y necesidades de adaptacion ..........ccccveeieciiiiicciee e 544
e. Relacidén entre capacidad autorizada, capacidad fisica y capacidad utilizable. ..........ccccceeevevieeeiciieennns 545
Seccidén 5. Conciliacién de capacidad y ocupacion residencial..........ceoccvveerecieeeccciee e 545

3. CHECKLIST. Seguridad contra incendios, evacuacion asistida y correcciones prioritarias....... 546
a. Sistemas de deteCCion Y @larma. .....cocciiie i e e e e s e e et e e e e e e e enaeeeeeraeeeannes 546
Seccidn 1. Deteccidn, sefalizacion y avisos de EMErZENCIA ........cociuieeiiiiiieeeciie e ettt e et e e e eiaeeea 546
b. Sectorizacidn, salidas y recorridos de @VaCUACION. ........c.eeeeciuiieeeiiiieeeiiee et eeete et e e tre e e e earee e eeanaeas 547
Seccidn 2. Compartimentacién y desplazamiento seguro

C. Medios de extinCiON Y PrOtECCION. .....cc.viii ittt eetee ettt e et e e e ettt e e etae e e s etaeeeesateeeeesseeeesseeaeenseeaeennns
Seccidén 3. Equipamiento y mantenimiento de proteccion
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d. Planes de emergencia y evacuacion asistida. ......c.ccceeveeriieeinienieeineenieeeieene
Seccidn 4. Organizacién humana y procedimientos de emergencia
e. Inspecciones, deficiencias, actuaciones obligatorias y Plazos. ......cccueeeecieiiiciiee s
Seccidén 5. Programa de correccidon y acreditacion de seguridad..........ccueeeeeiieiiciieeeciee e

4. FORMULARIO. Inventario de instalaciones criticas, estado de conservacion y riesgos de
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a. Instalaciones eléctricas y sistemas de EMErZENCIA. ....cccevueieiiiieeeiiiee e e s e e ere e e sve e e e e breeeeanes 552
Seccion 1. Suministro eléctrico y continuidad de SErviCios ..........coicueeeiieiieiniiienieeieseee e
b. Climatizacion, ventilacion y produccion de agua caliente
Seccion 2. Confort térmico y funcionamiento de equipos.............

c. Redes de agua, saneamiento y controles Sanitarios. ........ccceecveeiieeriiieiiieiiiie et
Seccidn 3. Abastecimiento, distribucion y SaNEaMIENTO.......ccvviiieiiieiiiie e
d. Cocinas, lavanderia y equipamiento asiSteNCIal. ......c..eeieciiriiiiieeecee e e et 555
Seccidn 4. Instalaciones auxiliares y equipos de atenCiOn ...........cccveeeiiiieeeiiiee e 555
e. Vida util, mantenimiento y riesgo de fallo de instalaciones..........ccueeeeiiiiiiiiiee e 556
Seccion 5. Evaluacion de obsolescencia y criticidad.........cueevieeeiiiiieiniieiieeieeee e 556

5. CHECKLIST. Contratos de conservacion, inspecciones, averias y responsabilidades por

instalaciones

a. Contratos de mantenimiento y obligaciones de reviSion. .........ccceevveeerieriiienieenie e 557
Seccion 1. Inventario de contratos técnicos

b. Inspecciones reglamentarias y certificaciones. ..........cccocevveeieiiieeecciiee e

Seccidn 2. Obligaciones de inspeccién y documentacion acreditativa .........ccceeecveeecciiieeecciieeccciee e, 558
c. Historial de averias y mantenimiento diferido. .........c.ccoeeciieiiiieii e et 559
Seccidn 3. Analisis de incidencias tECnICas NiStOrICAS. .....uuieieriiriieiiee e e saeeeeas 559
d. Reparaciones pendientes y garantias de @qUIPOS. .....c.eeeruieriiiiiieniie ettt 560
Seccion 4. Obligaciones de reparacion y cobertura contractual .........cc.eovveeeiiiiniiiniiinieieeeeee e, 560
e. Obligaciones del propietario y del Operador. ........cceeiieiiieriiiieee e 561
Seccidn 5. Matriz contractual de responsabilidades tECNICas .........c.eeevciiieieciiee e 561

6. FORMULARIO. Presupuesto consolidado de inversiones, calendario de ejecucidn y ajuste de

PrECIO. ceuuuiieeiiieiieniteasittnestrasssrnsseresssrsssstesssssssssrssssresssrsssssesssssssssrssssrasssrsssssenssssnssssnssssansssansss
a. Identificacion de cada aCtUACION NECESANIA. ...uivviiiruieiiiireiie ettt eee et e ree et e e saeesbe e e seaeesbe e e saaeesaaeesaaeeeeas
Seccion 1. Inventario consolidado de inversiones
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a. Precio ofertado y variables originales de valoracidn
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. QUE APRENDERA?
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H RESIDENCIA DE MAYORES

TARIFAS, PERSONAL, CAPEX, CONTRATOS, :

i
I ;?ii INMUEBLE, OPERADOR, OCUPACION,
" LICENCIAS Y AJUSTE DE PRECIO

Lo que Aprendera con la Guia Practica de "DUE DILIGENCE PARA LA COMPRA DE
UNA RESIDENCIA DE MAYORES: INMUEBLE, OPERADOR, OCUPACION, TARIFAS,
PERSONAL, CAPEX, CONTRATOS, LICENCIAS Y AJUSTE DE PRECIO" en 12
puntos:

1. Planificar y ejecutar una due diligence integral para adquirir una residencia de
mayores, investigando los riesgos inmobiliarios, urbanisticos, técnicos,
asistenciales, laborales, financieros y regulatorios.

2. Delimitar correctamente el perimetro de adquisicion, diferenciando la compra
del inmueble, la sociedad propietaria, el operador residencial, las participaciones
sociales y los contratos vinculados a la explotacion.

3. Verificar la titularidad inmobiliaria, las cargas registrales, la legalidad
urbanistica, las condiciones arquitecténicas, la accesibilidad y la adecuacion
funcional del edificio.

4. Comprobar las licencias, autorizaciones, acreditaciones y condiciones de
funcionamiento exigibles, identificando diferencias entre camas fisicas, plazas
autorizadas y capacidad realmente explotable.

5. Investigar el estado de las instalaciones, la proteccion contra incendios, el
mantenimiento y las necesidades de CAPEX, calculando las inversiones
obligatorias, correctivas y de modernizacion.

6. Reconstruir la ocupacion historica, las tarifas efectivas, los contratos con
residentes, los ingresos recurrentes, los descuentos y las posibilidades reales de
crecimiento comercial.

7. Evaluar la calidad asistencial, la seguridad y los derechos de los residentes,
comprobando los procedimientos de atencién, las incidencias, los recursos
profesionales y los riesgos de incumplimiento.
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8. Auditar la plantilla, los turnos, las cualificaciones, los convenios colectivos, los
costes laborales, las obligaciones de subrogacidon y las contingencias derivadas
de la contratacion de personal.

9. Analizar la capacidad de gestidn y solvencia del operador, los contratos de
explotacion, los proveedores, los seguros, los litigios y las obligaciones
necesarias para garantizar la continuidad de la residencia.

10. Reconstruir el EBITDA sostenible, el EBITDAR y el NOI inmobiliario,
verificando ingresos, gastos, renta, deuda, tesoreria, capital circulante y pasivos,
sin duplicar costes ni flujos econémicos.

11. Valorar el inmueble y el negocio asistencial, cuantificar las contingencias y el
CAPEX pendiente, calcular el precio maximo de compra y negociar reducciones
de precio, garantias, retenciones y condiciones de cierre.

12. Aplicar checklists, formularios profesionales y casos practicos de

adquisiciones en Espafia, Chile, México y Brasil para documentar la due diligence,
preparar el contrato de compraventa y organizar una transicidn operativa segura.
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COMPRAR UNA RESIDENCIA DE MAYORES: EL PRECIO ES IMPORTANTE, PERO
CONOCER LO QUE REALMENTE SE COMPRA ES DECISIVO

La adquisicion de una residencia de mayores puede representar una excelente
oportunidad de inversidn inmobiliaria y empresarial. Sin embargo, también
puede convertirse en una operacion extraordinariamente compleja cuando el
comprador descubre, después de formalizar la compraventa, que las plazas
comercializadas no coinciden con las autorizadas, que la ocupacién es menos
rentable de lo anunciado, que la plantilla necesita refuerzos importantes o que el
edificio requiere inversiones que nadie habia incluido en el precio.

Comprar una residencia de mayores no consiste Unicamente en adquirir un
inmueble con habitaciones y residentes. Supone adquirir, directa o
indirectamente, una actividad asistencial sometida a obligaciones legales,
técnicas, laborales, econdmicas y humanas que deben funcionar de manera
coordinada.

Un edificio aparentemente bien conservado puede presentar deficiencias de
proteccion contra incendios. Una ocupacién elevada puede ocultar tarifas
insuficientes o costes laborales infravalorados. Un EBITDA atractivo puede
depender de ingresos extraordinarios, servicios corporativos no contabilizados o
inversiones de mantenimiento aplazadas. Y una autorizacidn administrativa
puede reconocer menos plazas de las que el vendedor utiliza para justificar el
precio solicitado.

Estas circunstancias explican por qué la due diligence constituye una herramienta
fundamental para cualquier inversor, promotor, operador, entidad financiera o
profesional que intervenga en la adquisicion de residencias de mayores.

LA DIFERENCIA ENTRE COMPRAR UN ACTIVO Y COMPRENDER UNA INVERSION
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Una operacion inmobiliaria convencional puede analizarse principalmente
mediante titularidad, ubicacién, superficie, estado constructivo, arrendamientos y
rentabilidad.

En una residencia de mayores es necesario ir mucho mas lejos.

El comprador debe comprobar qué sociedad posee el inmueble, quién desarrolla
la actividad, qué autorizaciones permiten su funcionamiento, cuantas plazas
pueden explotarse legalmente, qué residentes ocupan realmente el
establecimiento y qué ingresos generan sus contratos.

También debe investigar las necesidades asistenciales, los turnos de personal,
los convenios colectivos, las obligaciones laborales, las pdlizas de seguros, los
contratos con proveedores, las posibles reclamaciones y las inversiones
necesarias para mantener las instalaciones.

Todo ello tiene consecuencias econdomicas.

Una diferencia entre camas fisicas y plazas autorizadas puede reducir los
ingresos futuros. Una plantilla insuficiente puede obligar a aumentar los gastos
recurrentes. Una instalaciéon obsoleta puede exigir un CAPEX considerable. Un
contrato desfavorable puede comprometer la rentabilidad del operador.

La cuestion esencial no es solamente cuanto pide el vendedor, sino cuanto vale
realmente la residencia después de comprobar sus condiciones de explotacion y
todas las obligaciones que deberd asumir el comprador.

DE LA INVESTIGACION DOCUMENTAL AL AJUSTE DEL PRECIO DE COMPRA

Esta guia practica ofrece una metodologia completa para investigar una
residencia de mayores antes de adquirirla.

Comienza por la planificacién de la due diligence y la delimitacion del perimetro
de compra, diferenciando el inmueble, la sociedad propietaria, el operador
residencial, los contratos y los pasivos que pueden acompafiar a la operacion.

A continuacién, desarrolla las comprobaciones inmobiliarias, urbanisticas,
arquitectdnicas y técnicas, prestando especial atencion a las plazas autorizadas,
la accesibilidad, la proteccidon contra incendios, las instalaciones y el CAPEX
pendiente.

La investigacion continla con las autorizaciones administrativas, la ocupacion
histérica, las tarifas efectivas, los ingresos, la calidad asistencial y las
obligaciones laborales.

Posteriormente, aborda la capacidad de gestion del operador, su solvencia, los
contratos de explotacién, los seguros, los litigios y la reconstruccion de los
resultados financieros.
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El objetivo es transformar la informacion obtenida en decisiones econdmicas
concretas: normalizar el EBITDA, analizar el EBITDAR y el NOI inmobiliario,
identificar pasivos, calcular inversiones pendientes y determinar un precio de
adquisicidon defendible.

La guia también explica como trasladar las conclusiones al contrato de
compraventa mediante condiciones suspensivas, manifestaciones y garantias,
indemnizaciones, retenciones de precio y mecanismos de cierre.

FORMULARIOS Y CASOS PRACTICOS PARA PASAR DE LA TEORIA A LA DECISION
Uno de los elementos esenciales de esta obra es su orientacién practica.

La guia incorpora checklists y formularios profesionales que permiten organizar
solicitudes documentales, controlar un data room, preparar entrevistas,
inspeccionar edificios, verificar autorizaciones, reconstruir ingresos, revisar
contratos y consolidar contingencias.

Estos modelos muestran como debe documentarse cada comprobacién y como se
relacionan los hallazgos de los distintos especialistas.

También se desarrollan casos practicos ficticios de adquisicién en Espafa, Chile,
México y Brasil.

Mediante estos supuestos, el lector podra comprender cdmo una operacion
inicialmente atractiva puede cambiar después de descubrir diferencias de
capacidad, necesidades adicionales de personal, menores resultados sostenibles
o inversiones técnicas no previstas.

Aprendera asimismo por qué no deben duplicarse los descuentos econémicos y
cuando una contingencia exige una reduccion del precio, una actuacion previa del
vendedor, una garantia contractual o incluso la decision de abandonar la
adquisicion.

UNA VENTAJA PROFESIONAL EN UN MERCADO CADA VEZ MAS EXIGENTE

Dominar la due diligence de residencias de mayores permite negociar con mayor
seguridad, mejorar la evaluacién de oportunidades y fundamentar las decisiones
de inversion.

Para el inversor, significa disponer de criterios para evitar pagar por ingresos,
plazas o resultados que no pueden sostenerse.

Para el promotor y el propietario inmobiliario, supone comprender cémo las
condiciones técnicas, las autorizaciones y las inversiones pendientes afectan al
valor del activo.

Para el operador, permite identificar mejoras de ocupacidn, politica de tarifas,
organizacion asistencial, gestion de personal y eficiencia econdmica.
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Para los asesores juridicos, técnicos y financieros, proporciona una metodologia
de coordinacion que facilita convertir los informes especializados en conclusiones
tiles para la compraventa.

Y para las entidades financiadoras, ayuda a distinguir una rentabilidad aparente
de una capacidad real de generacién de resultados y cumplimiento de
obligaciones.

El conocimiento avanzado de estas técnicas constituye una ventaja profesional
porque permite formular mejores preguntas, detectar riesgos antes de asumirlos
y negociar con argumentos verificables.

LA MEJOR INVERSION COMIENZA ANTES DE FIRMAR

Una residencia de mayores puede ofrecer valor inmobiliario, empresarial y social.
Pero una buena oportunidad no se reconoce Unicamente por su ubicacién, su
ocupacion o su EBITDA declarado.

Se reconoce cuando el comprador comprende qué derechos adquiere, qué
autorizaciones respaldan la actividad, qué costes necesita soportar, qué
inversiones debera realizar y qué riesgos permaneceran después del cierre.

Esta guia practica estd concebida para proporcionar los conocimientos,
procedimientos y herramientas que permiten alcanzar ese nivel de analisis.

Su estudio representa una inversion en capacidad profesional, prevencién de
errores y calidad de las decisiones.

Porque el objetivo de una due diligence no es encontrar motivos para impedir
una compraventa, sino disponer de la informacidon necesaria para decidir si debe
realizarse, en qué condiciones y a qué precio.

En la adquisicion de una residencia de mayores, comprar bien significa mucho
mas que negociar una rebaja.

Significa adquirir una actividad legalmente viable, técnicamente adecuada,
asistencialmente segura y econdmicamente sostenible.

Y esa decisidon comienza con una due diligence rigurosa.
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