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ria real alrededor de una etapa sobresaliente y única en el arte,
la cultura y las pasiones que él ha sabido articular como un
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un servicio integral de excelencia basado en transparencia,
confianza y una red de especialistas de primer nivel”.
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¿Cómo está organizada Azora internamente para gestionar
sus diversas líneas de negocio, como residencial, oficinas,
alojamientos turísticos y soluciones climáticas? 
Azora cuenta con uno de los equipos senior más grande y
consolidado del sector, con 13 socios con una amplia expe-
riencia profesional en compañías de primer nivel, tanto en in-
mobiliario como en otros muchos sectores antes de su incor-
poración a Azora. 
Esto nos permite que cada socio se especialice y actúe como
un CEO en cada una de las distintas clases de activos, contan-
do para ello con equipos exclusivos de inversión y asset ma-

nagement, y con equipos transversales de apoyo para las áre-
as técnicas, legal y corporativa. 
No obstante lo anterior, funcionamos de forma muy coordina-
da, ya que todas las decisiones críticas de inversión y gestión
se discuten en único Comité de Inversión Global formado por
todos los socios, lo que otorga un nivel gestión del riesgo
muy riguroso
¿Cuáles considera que son las ventajas competitivas que
distinguen a Azora en el sector de la inversión inmobiliaria? 
Son varias las ventajas competitivas que hemos ido desarro-
llando durante estos años. 
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Una gran visión para anticipar
tendencias y ciclos inmobiliarios

Javier Rodríguez Heredia, socio director de Azora

Juan Comas

Azora es una gestora líder de inversiones alternativas en activos reales que opera en Europa y Estados Unidos y cuenta con
14.600 millones de euros de activos bajo gestión y más de 600 profesionales. 
Fundada en 2003 por Concha Osácar y Fernando Gumuzio, lleva más de 20 años desarrollando y gestionando con éxito es-
trategias de inversión de valor añadido basadas en las megatendencias mundiales, con especial atención a las clases de
activos intensivos en operaciones como residencial, hoteles, estudiantes, tercera edad, logística, energía renovables y di-
gitalización (“data centers”), habiendo generado hasta la fecha para sus inversores un retorno con un “alfa” excepcional a
largo plazo durante los distintos ciclos de mercado (una TIR neta combinada del 19%). 
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En primer lugar, mencionaría algo muy arraigado en nuestra
cultura y es nuestra visión para anticipar tendencias y ciclos
inmobiliarios. Por poner algún ejemplo, nacimos hace 20 años
con el objetivo de ofrecer vivienda asequible en alquiler cuan-
do en pleno boom inmobiliario todo el mundo sólo pensaba en
construir vivienda para la venta. Hoy somos el líder en España
con más de 40.000 viviendas en gestión. Lo mismo podemos
decir en Hoteles vacacionales, donde somos lideres en Europa
con más de 50 hoteles. O en residencias de estudiantes, don-
de hace 13 años creamos la mayor plataforma de Europa Con-
tinental con más de 10.000 camas, o tercera edad con más de
5.000 camas, siendo uno de los mayores propietarios. 
Otras ventajas que consideramos distintivas son: (i) nuestra
capacidad de generar más del 70% de nuestras transacciones
en lo que se conoce como off-market (en procesos bilaterales
no públicos), gracias a la red de contactos de los socios y a la
reputación que se ha creado Azora como una contraparte fia-
ble y rápida; (ii) nuestra disciplina en la gestión del riesgo gra-
cias al Comité de Inversión Global mencionado anteriormente,
no habiendo perdido dinero para nuestros inversores a pesar
de las grandes disrupciones de mercado; (iii) nuestra especia-
lización por clase de activos frente a los equipos generalistas
de otros competidores, que nos hace tener mayor capacidad
de identificación y gestión de las mejores oportunidades; (iv)
y, por último, nuestra capacidad de ser un gestor activo, con-
tando con equipos propios tanto para la conceptualización y
desarrollo/reposicionamiento de activos, como para el asset,
leasing y property management, lo que nos permite tener un
control pleno de la creación de valor, frente a nuestros compe-
tidores que dependen de terceros. 

¿Qué tipo de inversores y clientes confían en Azora para la
gestión de sus inversiones?
Durante estos años hemos sido capaces de desarrollar una
base muy diversificada por tipología de inversor, geografía y
producto, contando entre nuestros clientes con los mayores
inversores institucionales internacionales (grandes fondos so-
beranos de Asia y Oriente Medio, grandes Fondos de Pensio-
nes Europeos y Americanos, Compañías de Seguros y Fondos
especialistas en Inmobiliario) y con capital privado provenien-
te de Banca Privada y Family Offices. 
¿Cuáles son los próximos pasos estratégicos que Azora pla-
nea implementar para continuar su crecimiento y adapta-
ción a los mercados? 
Como he comentado, siempre estamos intentando adaptarnos
a las tendencias y a los ciclos. Recientemente hemos vuelto a
invertir en Residencias de Estudiantes, aprovechando el incre-
mento de estudiantes “en movilidad” en las grandes zonas ur-
banas, donde existe falta de soluciones habitacionales, ha-
biendo lanzado un vehículo a final de año con capacidad para
invertir hasta 1.200 millones. En febrero hemos hecho el pri-
mer cierre de nuestro tercer fondo oportunista, para continuar
aprovechando la disrupción de los mercados que se ha produ-
cido con el nuevo entorno de tipos, con el objetivo de invertir
en torno a 1.500 millones de euros en los próximos 3 años.
Además, estamos potenciando aún más nuestra práctica de
Private Solutions, para dar respuesta a la mayor demanda de
producto inmobiliario de nuestros inversores privados.
Por otro lado, con una visión más estratégica, continuamos
ampliando nuestra presencia internacional en Europa y USA
para consolidar nuestra diversificación geográfica, y estamos

7

SE
CT

OR
 E
JE

CU
TI
VO

 |A
BR

IL 
20
25

empresas

Azora.qxp_servimedia  30/3/25  12:59  Página 7



incrementando de forma importante nuestra vertical de Ener-
gía e Infra, especialmente en energías verdes (biometano) y
digitalización (data centers).
Explíquenos en qué consiste la iniciativa llamada “Private
Solutions” y cómo se integra en la estrategia global de Azo-
ra. ¿A quién va dirigida?
En un momento muy favorable para incrementar la exposición
al inmobiliario, con Azora Private Solutions ponemos a dispo-
sición de nuestros clientes de capital privado y family office
toda la capacidad de Azora para acceder a las mejores oportu-
nidades de mercado en las principales geografías americanas
y europeas, ayudando a construir de forma personalizada sus
carteras de inversión con distintas clases de activos inmobilia-
rios.  Este acceso global a las mejores oportunidades de inver-
sión se hace de forma muy flexible, tanto en inversión directa
en activos prime, CORE y CORE+, como a través de joint-ven-
tures en activos “exclusivos” de mayor tamaño, o a través de
fondos en el caso de portfolios y/o
activos con mayor carga operativa
en estrategias de valor añadido.
¿Cómo describiría la experiencia
de trabajar en Azora y qué valores
promueve la empresa entre sus
empleados y el resto de sus sta-
keholders? 
La experiencia la describiría como
dinámica y divertida, con una es-
tructura muy plana y favoreciendo
el “emprendimiento”. Esto lo hace-
mos con una cultura orientada a re-
sultados, con rigor y sin perder la
sensación de “familia” con la que
nacimos hace 20 años. 
Durante su trayectoria, ha ocupa-
do posiciones destacadas en aso-
ciaciones como ASIPA y ASPRI-
MA. ¿Cómo han influido estas
experiencias en su liderazgo en
Azora?
Siempre he sido un gran creyente
en las asociaciones. Antes de incor-
porarme a Azora fui presidente de
la Federación de Concesionarios de
Automoción (Faconauto) y presi-
dente de la Asociación de Conce-
sionarios del Grupo VW (Acevas).
Siempre he entendido que los ne-
gocios se defienden desde dentro
de las compañías creando organi-
zaciones competitivas, pero tam-
bién desde fuera colaborando leal-
mente con tus compañeros compe-
tidores para generar un mejor en-
torno sectorial. Y es así como ve-
mos a nuestros competidores, más
como compañeros de viaje que co-

mo adversarios, y esto nos permite establecer lazos estratégi-
cos a largo plazo. 
Su paso por McKinsey & Company le brindó una perspectiva
estratégica. ¿Cómo aplica esos aprendizajes en su rol ac-
tual en Azora?
Mckinsey es una escuela increíble de valores y disciplina de tra-
bajo, y ha sido una influencia fundamental en mi desarrollo pro-
fesional. Aprendí muchas cosas, pero si tuviera que destacar las
tres más importantes serían la integridad de poner siempre en
primer lugar el interés de nuestros clientes, la búsqueda de la
excelencia, y la sistemática de análisis para identificar y enten-
der los riesgos y palancas clave de cualquier negocio. 
Como presidente de la Junta de Compensación Mahou-Cal-
derón, ¿qué aprendizajes obtuvo que han sido aplicables en
su gestión en Azora?
Mahou-Calderon ha sido el mayor proyecto de regeneración
urbana en el centro de Madrid de los últimos años. Era un
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proyecto de alta complejidad a la
que se añadió toda la disrupción
del COVID y “Filomena”, y su im-
pacto en las cadenas de suminis-
tros.
El proyecto podría haber sido un
gran fracaso si no llega a ser por el
gran soporte que tuvimos del
Ayuntamiento de Madrid y las dis-
tintas áreas técnicas para agilizar
todos los procesos administrativos,
y la determinación de todos los
miembros de la Junta por no parar
y continuar empujando el desarro-
llo en un momento de gran incerti-
dumbre.
El aprendizaje es claro: para entrar
en un proyecto de desarrollo y re-
generación, hay que hacerlo donde
haya administraciones que garanti-
cen una colaboración público-pri-
vada real y con “compañeros de
viaje” profesionales que entiendan
el negocio y tengan una visión a
medio y largo plazo.
Azora ha invertido recientemente
en proyectos “Build to Rent” en
España. ¿Qué oportunidades ve
en este segmento y cómo encajan
en la visión de la empresa? 
España tiene los mejores funda-
mentales residenciales de toda Eu-
ropa, no hay otra clase de activo
que esté experimentando mayor
crecimiento de la demanda. Según
Eurostat, España es el país de Eu-
ropa que va a experimentar el ma-
yor crecimiento de población, con
casi 3 M de nuevos habitantes en
2040. Todo este crecimiento, ade-
más, se está concentrando en grandes zonas urbanas, como
Madrid, Barcelona, Málaga, Valencia, Sevilla o Alicante, en el
que van a hacer falta nuevas viviendas no sólo para los nue-
vos habitantes, sino para toda la migración interna que se está
produciendo desde otras ciudades y zonas más rurales. Y,
además, estamos todavía en un proceso de reducción del ta-
maño de los hogares, que se traduce en más viviendas por la
misma población. Todos estos factores juntos se traducen en
la necesidad de más de 3,5 millones de nuevas viviendas en
los próximos 20 años. Y con tanta movilidad, unido a la mayor
dificultad para acceder a la compra, hacen del alquiler una
“megatendencia” muy atractiva para las próximas décadas. 
En este sentido, tenemos un vehículo dedicado a BTR con ca-
pacidad de invertir unos 1.500 millones de euros, de los cua-
les 500 millones ya han sido comprometidos en los dos últi-
mos años. 

La sostenibilidad es un pilar en las inversiones actuales.
¿Qué iniciativas está implementando Azora para promover
la sostenibilidad en sus proyectos y operaciones? 
En Azora entendemos la sostenibilidad más allá de la eficien-
cia energética. Siendo un operador de valor añadido, por defi-
nición nos dedicamos a transformar activos para convertirlos
en activos core que cumplan todos los estándares energéti-
cos, y en todos nuestros vehículos tenemos programas de
mejora y certificación de los activos. Dicho esto, entendemos
que la sostenibilidad también está en la parte “social”, y con
esa vocación nacimos, creando infraestructura social de vi-
vienda, y hemos continuado extendiendo esa vocación a in-
fraestructura para la tercera edad, salud (hospitales) y estu-
diantes ■

Fotos: Nina Prodanova
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