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¿QUÉ APRENDERÁ? 
  

  
 

Lo que Aprenderá con la Guía Práctica de "SALE & LEASEBACK DE RESIDENCIAS 
DE MAYORES: VENTA DEL INMUEBLE, ARRENDAMIENTO AL OPERADOR, RENTA, 

LEASE COVER, GARANTÍAS, CAPEX Y VALORACIÓN" 
 
1. Comprender el funcionamiento del sale & leaseback de residencias de mayores 

como estrategia de monetización inmobiliaria, obtención de liquidez y separación 
entre propiedad del inmueble (PropCo) y explotación asistencial (OpCo). 

 
2. Analizar la viabilidad estratégica, jurídica y financiera de una operación de 
venta con arrendamiento posterior, identificando sus ventajas, riesgos y 

diferencias respecto de la financiación hipotecaria tradicional. 
 

3. Realizar una due diligence inmobiliaria, urbanística, técnica, regulatoria, 
económica y asistencial del inmueble y del operador, comprobando titularidad, 
autorizaciones, estado de conservación, solvencia y continuidad de la actividad. 

 
4. Valorar residencias de mayores mediante capitalización de rentas, descuento 

de flujos de caja, comparación de operaciones inmobiliarias y análisis del valor 
por plaza residencial, incorporando las necesidades de inversión y los riesgos del 
arrendatario. 

 
5. Determinar el precio de compraventa y negociar una renta inicial sostenible 

que permita equilibrar la rentabilidad exigida por el inversor con la capacidad 
económica real del operador. 

 
6. Calcular e interpretar el EBITDAR, EBITDA, lease cover, DSCR y otros 
indicadores financieros, realizando proyecciones de rentas y pruebas de 

resistencia ante descensos de ocupación, reducciones de tarifas e incrementos de 
costes asistenciales. 

 
7. Estructurar y negociar los contratos de compraventa y arrendamiento 
posterior, regulando duración, actualizaciones de renta, garantías, obligaciones 
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de explotación, restricciones societarias, incumplimientos y mecanismos de 
resolución. 

 
8. Distribuir y controlar las obligaciones de mantenimiento, conservación y 

CAPEX entre propietario y operador, elaborando presupuestos plurianuales, 
programas de modernización y procedimientos de autorización y seguimiento de 
inversiones. 

 
9. Diseñar garantías bancarias y corporativas, covenants financieros, sistemas de 

información y mecanismos de alerta temprana para proteger al propietario frente 
al deterioro de solvencia y los incumplimientos del operador. 
 

10. Gestionar situaciones de crisis mediante renegociaciones de renta, 
aplazamientos, reestructuraciones contractuales, ejecución de garantías y 

sustitución ordenada del operador, preservando la continuidad asistencial de los 
residentes. 

 
11. Analizar la financiación, el tratamiento contable y fiscal, la rentabilidad y las 
estrategias de salida del inversor, incluyendo operaciones sobre carteras de 

residencias, contratos master lease y estructuras internacionales en España y 
Latinoamérica. 

 
12. Aplicar los conocimientos mediante checklists, formularios y modelos 
contractuales completamente desarrollados, junto con casos prácticos ficticios 

que permiten resolver operaciones de sale & leaseback desde su preparación y 
valoración hasta la compraventa, la gestión del arrendamiento, la 

reestructuración y la venta final del inmueble. 
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Introducción.  
 

  
 

SALE & LEASEBACK DE RESIDENCIAS DE MAYORES: CÓMO CONVERTIR EL 
PATRIMONIO INMOBILIARIO EN LIQUIDEZ SIN COMPROMETER LA 

RENTABILIDAD NI LA CONTINUIDAD DEL OPERADOR 
 
Una residencia de mayores puede ser un excelente negocio asistencial y, al 

mismo tiempo, mantener una parte muy importante de sus recursos financieros 
inmovilizados en el edificio donde desarrolla su actividad. Esta situación plantea 

una cuestión estratégica para propietarios, operadores e inversores: ¿es más 
rentable conservar la propiedad del inmueble o venderlo, obtener liquidez y 
continuar explotándolo mediante un contrato de arrendamiento a largo plazo? 

 
El sale & leaseback ofrece una respuesta a esta cuestión, pero también plantea 

una decisión de extraordinaria trascendencia económica. Permite transformar 
patrimonio inmobiliario en capital disponible para adquirir nuevas residencias, 
modernizar instalaciones, reducir endeudamiento o financiar el crecimiento 

empresarial. Sin embargo, esa liquidez tiene una contrapartida: el operador 
pierde la propiedad del inmueble y asume una obligación de renta que deberá 

atender durante muchos años. 
 
Por eso, el verdadero reto no consiste simplemente en conseguir el mayor precio 

de venta. Consiste en encontrar el equilibrio entre el precio que está dispuesto a 
pagar el inversor, la rentabilidad inmobiliaria que exige y la renta que la 

explotación residencial puede soportar sin comprometer su solvencia, sus 
inversiones ni la calidad de la atención a los residentes. 

 
Una operación aparentemente atractiva puede convertirse en un problema 
financiero cuando se establece una renta excesiva, se infravaloran las 

necesidades de CAPEX o se desconoce la verdadera capacidad económica del 
operador. Y, por el contrario, una operación correctamente estructurada puede 

liberar recursos significativos, facilitar la expansión empresarial y proporcionar al 
inversor ingresos inmobiliarios estables y sostenibles. 
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Esta guía práctica aborda el sale & leaseback de residencias de mayores desde 
una perspectiva integral, combinando análisis inmobiliario, financiación, 

valoración, contratación, contabilidad, fiscalidad y gestión de riesgos. 
 

El profesional aprenderá a identificar los inmuebles adecuados para estas 
operaciones, realizar una due diligence del edificio y del operador, calcular el 
precio de compraventa y determinar una renta sostenible mediante el análisis del 

EBITDAR, el lease cover, el DSCR y los flujos de caja. 
 

También conocerá cómo estructurar las relaciones entre la sociedad propietaria 
del inmueble (PropCo) y la sociedad responsable de la explotación (OpCo), 
negociar contratos de compraventa y arrendamiento posterior, distribuir las 

obligaciones de mantenimiento y CAPEX, establecer garantías y diseñar 
mecanismos de control financiero. 

 
La guía profundiza igualmente en el tratamiento contable y fiscal, la financiación 

bancaria del comprador, la rentabilidad del inversor, las operaciones sobre 
carteras de residencias mediante master lease y las particularidades de las 
estructuras internacionales en España y Latinoamérica. 

 
Una atención especial merece la gestión posterior a la compraventa. El éxito del 

sale & leaseback no termina cuando el vendedor recibe el precio y el comprador 
adquiere el inmueble. Depende de la evolución de la ocupación, las tarifas, los 
costes asistenciales, la solvencia del operador y la conservación del edificio 

durante toda la vida contractual. 
 

Por ello, se estudian los mecanismos de alerta temprana, las renegociaciones de 
renta, la ejecución de garantías, las reestructuraciones contractuales y la 
sustitución ordenada del operador cuando resulte necesaria. 

 
La dimensión práctica constituye uno de los principales valores de esta obra. 

Además de explicar los fundamentos económicos y jurídicos, incorpora 
numerosos checklists y formularios completamente desarrollados que muestran 
cómo documentar una operación, evaluar sus riesgos, negociar sus condiciones y 

supervisar su cumplimiento. 
 

Los casos prácticos ficticios permiten seguir operaciones completas, desde la 
valoración inicial hasta la decisión de inversión, incluyendo situaciones de renta 
excesiva, necesidades extraordinarias de CAPEX, operaciones latinoamericanas y 

carteras internacionales de residencias. 
 

Para el operador, dominar estas técnicas significa negociar desde una posición de 
mayor conocimiento, evitar compromisos financieros desproporcionados y utilizar 
mejor el capital obtenido mediante la venta. 

 
Para el propietario y el inversor, significa comprender que el verdadero valor de 

un inmueble arrendado depende tanto de sus características físicas como de la 
capacidad del operador para pagar una renta sostenible. 
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Para los asesores inmobiliarios, financieros, jurídicos y comerciales, representa 
una oportunidad de especialización en operaciones complejas que requieren 

conocimientos multidisciplinares, modelos económicos rigurosos y una 
presentación profesional convincente ante inversores, propietarios y entidades 

financiadoras. 
 
El sector de las residencias de mayores necesita inversiones, modernización y 

estructuras de financiación capaces de acompañar su evolución. En este 
contexto, conocer las técnicas de sale & leaseback permite identificar 

oportunidades, defender valoraciones, estructurar propuestas de inversión y 
anticipar riesgos que pueden determinar el éxito o el fracaso de una operación. 
 

Esta guía está concebida para quienes desean ir más allá de la teoría y disponer 
de criterios, procedimientos y modelos que puedan adaptar a su actividad 

profesional. 
 

Porque vender un inmueble puede proporcionar liquidez inmediata, pero saber 
negociar su arrendamiento posterior es lo que permite proteger el futuro del 
negocio. 

 
Y porque una inversión inmobiliaria no es verdaderamente sólida por la renta que 

promete sobre el papel, sino por la capacidad real de mantenerla durante años. 
 
El conocimiento especializado es la mejor herramienta para transformar una 

operación inmobiliaria compleja en una decisión estratégica fundamentada. 
 

Esta guía práctica invita al profesional a dar ese paso: aprender a convertir el 
patrimonio inmobiliario de las residencias de mayores en oportunidades de 
financiación, crecimiento y rentabilidad, sin perder de vista el equilibrio 

económico, la seguridad contractual y la continuidad asistencial que deben 
sostener toda la operación. 

 
  


