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¿QUÉ APRENDERÁ? 
  

  
 

Lo que Aprenderá con la Guía Práctica de "FINANCIACIÓN DE RESIDENCIAS DE 
MAYORES: DESARROLLO, OPERADOR, LEASE COVER, DSCR, COVENANTS, 

GARANTÍAS Y REFINANCIACIÓN" 
 
1. Analizar la viabilidad económica y financiera de una residencia de mayores, 

identificando los riesgos inmobiliarios, asistenciales y operativos que condicionan 
su financiación. 

 
2. Estructurar operaciones mediante sociedades propietarias (PropCo) y 
operadoras (OpCo), distribuyendo adecuadamente las inversiones, las rentas, las 

obligaciones contractuales y los riesgos. 
 

3. Obtener y negociar financiación para la adquisición de suelo, construcción, 
equipamiento, apertura y estabilización de residencias de mayores. 
 

4. Financiar la adquisición de residencias en funcionamiento mediante el análisis 
del precio, la valoración inmobiliaria, la situación del operador y las necesidades 

de inversión. 
 
5. Seleccionar entre préstamos sénior, deuda subordinada, financiación puente y 

otras estructuras financieras, determinando sus costes, plazos, garantías y 
condiciones de devolución. 

 
6. Valorar residencias de mayores y calcular las ratios LTV y LTC para determinar 

el endeudamiento máximo admisible y las aportaciones necesarias de capital. 
 
7. Evaluar la solvencia del operador asistencial, calcular el EBITDAR y el lease 

cover, y establecer una renta inmobiliaria sostenible para propietario y operador. 
 

8. Elaborar modelos financieros de ingresos, gastos y flujos de caja, calcular el 
CFADS y el DSCR, y diseñar calendarios de amortización y escenarios de estrés. 
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9. Negociar garantías hipotecarias, prendas de participaciones, avales, garantías 
de sociedades matrices y acuerdos directos con derechos de intervención del 

financiador. 
 

10. Diseñar y controlar covenants financieros, mecanismos de cash trap y cash 
sweep, reservas DSRA y CAPEX, condiciones precedentes y disposiciones del 
préstamo. 

 
11. Gestionar dificultades económicas, incumplimientos, insolvencia y sustitución 

del operador, así como refinanciar préstamos, financiar carteras de residencias y 
estructurar operaciones de sale & leaseback. 
 

12. Aplicar checklists, formularios y casos prácticos ficticios para preparar 
solicitudes bancarias, realizar due diligence, negociar contratos, controlar riesgos 

y resolver operaciones de financiación de residencias de mayores en España y 
Latinoamérica. 
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Introducción.  
 

  
 

FINANCIAR UNA RESIDENCIA DE MAYORES: LA CLAVE PARA CONVERTIR UNA 
INVERSIÓN INMOBILIARIA EN UN NEGOCIO SOSTENIBLE Y RENTABLE 

 
Una residencia de mayores no es un inmueble convencional. Detrás de su 
construcción, adquisición o explotación existe una compleja relación entre 

inversión inmobiliaria, actividad asistencial, ocupación, costes de personal, 
regulación y financiación. Comprender esa relación es fundamental para 

cualquier promotor, inversor, propietario, operador o entidad financiera que 
pretenda participar con éxito en un sector en el que las decisiones económicas 
deben ser compatibles con la continuidad y calidad de los servicios. 

 
El envejecimiento de la población y la evolución de las necesidades asistenciales 

plantean oportunidades para desarrollar, adquirir y modernizar residencias de 
mayores. Sin embargo, una oportunidad inmobiliaria no constituye 
necesariamente una inversión financiable. Disponer de suelo, construir un edificio 

adecuado o identificar un operador experimentado son condiciones importantes, 
pero insuficientes cuando no existe una estructura económica capaz de sostener 

la renta, atender la deuda y financiar las inversiones futuras. 
 
La pregunta decisiva no es solamente cuánto cuesta una residencia o cuánto 

puede valer una vez terminada. Es cuánto endeudamiento puede soportar, qué 
renta puede pagar realmente el operador, qué garantías necesita el financiador y 

qué ocurrirá si disminuye la ocupación, aumentan los costes asistenciales o se 
retrasa la apertura. 

 
Responder correctamente a estas preguntas puede marcar la diferencia entre 
una inversión rentable y una operación que termine necesitando aportaciones 

extraordinarias de capital, renegociaciones de deuda o una reestructuración 
completa. 

 
Esta es la finalidad de la Guía Práctica de FINANCIACIÓN DE RESIDENCIAS DE 
MAYORES: DESARROLLO, OPERADOR, LEASE COVER, DSCR, COVENANTS, 

GARANTÍAS Y REFINANCIACIÓN. 
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La guía proporciona una metodología profesional para comprender, estructurar, 

negociar y controlar la financiación inmobiliaria de residencias de mayores, tanto 
en España como en Latinoamérica, atendiendo a las particularidades económicas, 

jurídicas y regulatorias de cada operación. 
 
Uno de sus principales objetivos es explicar cómo se relacionan la sociedad 

propietaria del inmueble (PropCo) y la sociedad que desarrolla la actividad 
asistencial (OpCo). Esta separación, habitual en numerosas estructuras de 

inversión, permite distribuir funciones y riesgos, pero exige comprender que la 
capacidad financiera del propietario depende, en gran medida, de la solvencia del 
operador. 

 
Por eso, la guía concede especial importancia al EBITDAR y al lease cover, que 

permiten analizar si la renta inmobiliaria es sostenible, y al CFADS y al DSCR, 
que ayudan a determinar si los ingresos disponibles permiten atender los 

intereses y las amortizaciones del préstamo. 
 
También desarrolla el cálculo del LTV y del LTC, la valoración inmobiliaria, las 

aportaciones de capital y la elección entre préstamos sénior, deuda subordinada, 
financiación puente y otras alternativas. 

 
El profesional aprenderá a estudiar una operación desde sus primeras decisiones: 
adquisición del suelo, presupuesto por plaza, contratación de la construcción, 

equipamiento, autorizaciones, apertura y estabilización. Igualmente, encontrará 
los criterios necesarios para financiar la adquisición de residencias en 

funcionamiento y evaluar su precio, su operador y sus necesidades de inversión. 
 
Pero obtener financiación es solamente el comienzo. 

 
La verdadera gestión financiera exige controlar lo que sucede durante toda la 

vida de la inversión. Por ello, la guía explica cómo negociar garantías 
hipotecarias, avales, garantías de sociedades matrices y acuerdos directos, así 
como diseñar covenants, mecanismos de cash sweep y cash trap, reservas DSRA 

y CAPEX y procedimientos de seguimiento bancario. 
 

Asimismo, aborda una de las cuestiones más delicadas de este tipo de activos: 
¿qué sucede cuando el operador deja de pagar la renta o entra en dificultades 
financieras? 

 
La pérdida de un operador no es únicamente un problema contractual. Puede 

comprometer los ingresos inmobiliarios, el servicio de la deuda, la valoración del 
establecimiento y la continuidad asistencial. Saber anticipar una crisis, negociar 
soluciones y organizar una eventual sustitución del operador constituye una 

competencia especialmente valiosa para propietarios, inversores y financiadores. 
 

La guía también estudia la refinanciación de residencias estabilizadas, la 
financiación conjunta de carteras inmobiliarias y las operaciones de sale & 
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leaseback, que permiten monetizar activos manteniendo la actividad asistencial 
mediante arrendamiento. 

 
Estos conocimientos tienen una aplicación inmediata en la actividad profesional. 

Permiten preparar propuestas más sólidas ante bancos e inversores, negociar 
condiciones financieras con mayor fundamento, justificar valoraciones, calcular 
rentas sostenibles y presentar proyectos mediante información económica 

comprensible y verificable. 
 

También ayudan a mejorar la comercialización profesional de las oportunidades 
de inversión. Un proyecto respaldado por un modelo financiero riguroso, una 
distribución clara de responsabilidades y una identificación transparente de los 

riesgos puede presentarse con mayor credibilidad a potenciales financiadores, 
operadores y socios. 

 
La diferencia entre conocer los conceptos y saber aplicarlos resulta esencial. 

 
Por eso, esta obra no se limita a explicar la teoría. Incorpora checklists, 
formularios y casos prácticos ficticios que muestran cómo preparar solicitudes 

bancarias, estructurar contratos, comprobar garantías, calcular coberturas 
financieras, controlar disposiciones, detectar incumplimientos y resolver 

situaciones de refinanciación o crisis. 
 
El lector encontrará herramientas para pasar del análisis a la decisión y de la 

decisión a su documentación profesional. 
 

Para el promotor, significa comprender cómo hacer financiable un proyecto desde 
su concepción. Para el inversor, evaluar mejor el riesgo y la rentabilidad del 
capital comprometido. Para el propietario, proteger el valor del inmueble y la 

estabilidad de sus rentas. Para el operador, negociar obligaciones compatibles 
con su capacidad económica. Y para el financiador, identificar las condiciones que 

permiten conceder y recuperar el préstamo de forma sostenible. 
 
En un sector donde confluyen activos inmobiliarios de larga duración y una 

actividad asistencial sometida a importantes exigencias, improvisar las 
decisiones financieras puede resultar especialmente costoso. 

 
Invertir en conocimiento especializado permite anticipar problemas, seleccionar 
estructuras adecuadas y negociar desde una posición técnicamente más sólida. 

 
Esta guía práctica invita al profesional a ir más allá de los cálculos aislados y 

comprender el conjunto de la operación: desde el primer euro invertido hasta la 
última amortización, desde la renta pactada hasta la capacidad real del operador, 
y desde las garantías iniciales hasta la refinanciación o transmisión del activo. 

 
Porque financiar correctamente una residencia de mayores no consiste 

simplemente en conseguir un préstamo. 
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Consiste en construir una estructura económica que haga posible desarrollar, 
conservar y explotar el inmueble, proteger la inversión y mantener la continuidad 

asistencial. 
 

Dominar esa estructura es una ventaja profesional que comienza con el 
conocimiento y se demuestra en cada decisión de inversión, negociación y 
gestión. 


