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Corporación Con!dere, S.A.U. (en adelante, “Corporación Con!dere”, el “Emisor”, la “Sociedad” y, junto con las 
sociedades del grupo del que el Emisor es cabecera, (en adelante, el “Grupo”, o el “Grupo Aenor”), sociedad anóni-
ma constituida bajo la legislación española, con domicilio social en Madrid, calle Génova, número 6, 28004 inscrita 
en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 16.834 general, Folio 79, Hoja M-287.700, con Código de Identi!-
cación Fiscal A-83076687 y con Código LEI 9598001PEAAQHULYSA62, solicitará la incorporación de todos los 
bonos u obligaciones (en adelante, los “Bonos” o los “Valores”) al Mercado Alternativo de Renta Fija (en adelante, 
el “MARF”) que se emitan al amparo del programa denominado “Programa de Bonos Aenor 2025” (en adelante, el 
“Programa” o el “Programa de Bonos”), de acuerdo con lo previsto en el presente Documento Base Informativo 
de Incorporación (en adelante, el “Documento Base Informativo” o el “DBI”). Este Documento Base Informativo 
es el requerido por la Circular 2/2018, de 4 de diciembre, sobre incorporación y exclusión de valores en el Mercado 
Alternativo de Renta Fija (en adelante, la “Circular 2/2018”). 

Los Bonos que se emitan en cada una de las emisiones que se realicen al amparo del Programa (en adelante, las 
“Emisiones” y cada una de ellas, una “Emisión”) estarán sujetos a ciertas obligaciones del Emisor (covenants), 
que se detallan en el apartado 7.10 del Documento Base Informativo. El valor nominal unitario de los Bonos será 
de cien mil euros (100.000.-€) por Bono. Los pagos de los Bonos a personas jurídicas se realizarán sin retención en 
concepto de impuestos en España, no obstante, posibles cambios normativos y sujetos a excepciones habituales 
descritas en la sección 9 (Fiscalidad de los Bonos) de este Documento Base Informativo. 

MARF es un Sistema Multilateral de Negociación (en adelante, “SMN”) y no un mercado regulado, de conformidad 
con el artículo 68 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversión (en 
adelante, la “LMVSI”). Este Documento Base Informativo es el documento requerido por la Circular 2/2018, de 4 
de diciembre, sobre incorporación y exclusión de valores en el MARF. No existe la garantía de que se mantenga el 
precio de cotización de los Bonos en el MARF. No puede garantizarse una amplia distribución ni asegurarse que 
vaya a producirse una negociación activa de los Bonos en el MARF. Tampoco es posible asegurar el desarrollo y 
liquidez de los mercados de negociación para la emisión de Bonos al amparo de este Documento Base Informativo.

Los Bonos estarán representados mediante anotaciones en cuenta, correspondiendo la llevanza de su registro 
contable a la Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A.U. (en 
adelante, “Iberclear”) que, junto con sus entidades participantes, será la encargada de su registro contable.

Una inversión en los Pagarés conlleva ciertos riesgos.
Lea la Sección 2 de Factores de Riesgo del Documento Base Informativo.
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El MARF no ha efectuado ningún tipo de veri!cación o comprobación en relación con este Documento 
Base Informativo, ni sobre el contenido de la documentación e información aportada por el Emisor en 
cumplimiento de la Circular 2/2018. Los Bonos que se emitan bajo el presente Programa se dirigen a 
clientes profesionales y a inversores cuali!cados de conformidad con lo previsto en el artículo 194.1 de 
la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversión (la “Ley de los 
Mercados de Valores”), el artículo 2(e) del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del 
Consejo, de 14 de junio de 2017, sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta pública o admisión 
a cotización de valores en un mercado regulado (el “Reglamento 2017/1129”). 

No se ha llevado a cabo ninguna acción en ninguna jurisdicción a !n de permitir una oferta pública de 
los Bonos o de permitir la posesión o distribución del Documento Base Informativo o de cualquier otro 
material de oferta donde sea requerida una actuación especí!ca para tal propósito. Este Documento 
Base Informativo no ha de ser distribuido, directa o indirectamente, en ninguna jurisdicción en la que tal 
distribución suponga una oferta pública de valores. Este Documento Base Informativo no es una oferta 
pública de venta de valores ni la solicitud de una oferta pública de compra de valores, ni se va a realizar 
ninguna oferta de valores en ninguna jurisdicción en la que dicha oferta o venta sea considerada con-
traria a la legislación aplicable. En particular, este Documento Base Informativo no constituye un folleto 
informativo de conformidad con el Reglamento 2017/1129, aprobado y registrado en la Comisión Na-
cional del Mercado de Valores (la “CNMV”), y la emisión de los Bonos que se emitan bajo el Programa de 
Bonos no constituye una oferta pública de conformidad con lo previsto en el artículo 35 de la Ley de los 
Mercados de Valores y en el Reglamento 2017/1129, lo que exime de la obligación de aprobar, registrar y 
publicar un folleto informativo en la CNMV.

ENTIDAD COORDINADORA GLOBAL Y ENTIDAD COLOCADORA
BEKA FINANCE, S.V., S.A.

ENTIDAD COLOCADORA
BEKA FINANCE, S.V., S.A.

AGENTE DE PAGOS
BEKA FINANCE, S.V., S.A.

ASESOR REGISTRADO
BEKA FINANCE, S.V., S.A.

ASESOR LEGAL
CAZORLA ABOGADOS, S.L.P.

COMISARIO
BONDHOLDERS, S.L.

La fecha de este Documento Base Informativo es  11 de febrero de 2025.
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INFORMACIÓN IMPORTANTE

El potencial inversor no debería basar su decisión de inversión en información distinta a la que se contiene en el 
presente Documento Base Informativo.

Las entidades colaboradoras no asumen ninguna responsabilidad por el contenido de este Documento Base In-
formativo. Las entidades colaboradoras han suscrito con el Emisor un contrato de colaboración para la colocación 
de los Bonos sin asumir ningún compromiso de aseguramiento de los Bonos, sin perjuicio de que cada entidad 
colaboradora pueda adquirir en nombre propio. 

No se ha llevado a cabo ninguna acción en ninguna jurisdicción a !n de permitir una oferta pública de los 
Bonos o la posesión o distribución del Documento Base Informativo o de cualquier otro material de oferta 
en ningún país o jurisdicción donde sea requerida actuación para tal propósito. El presente Documento 
Base Informativo no ha de ser distribuido, directa o indirectamente, en ninguna jurisdicción en la que tal 
distribución suponga una oferta pública de valores. En particular, este Documento Base Informativo no 
es una oferta pública de venta de valores ni se va a realizar ninguna oferta de valores en ninguna jurisdic-
ción en la que dicha oferta o venta sea considerada contraria a la legislación aplicable. En particular, este 
documento base informativo no constituye un folleto informativo aprobado y registrado en la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores y la emisión de los Bonos que se emitan bajo el Programa de Bonos no 
constituye una oferta pública de conformidad con lo previsto en el Reglamento 2017/1129 y en el artícu-
lo 35 de la Ley de los Mercados de Valores, lo que exime de la obligación de aprobar, registrar y publicar 
un folleto informativo en la CNMV.

Exclusivamente al objeto del proceso de aprobación de la Emisión que realizará cada Emisor, tras la  eva-
luación del mercado objetivo para los Bonos, se concluyó que: (i) el mercado objetivo al que los Bonos 
están destinados es únicamente para “contrapartes elegibles” y “clientes profesionales”, de acuerdo a la 
de!nición que para cada uno de estos términos se da en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo 
y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, sobre mercados de instrumentos !nancieros y por la que se modi-
!can la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (“MiFID II”) y su normativa de desarrollo; y que 
(ii) todos los canales para la distribución de los Bonos a contrapartes elegibles y clientes profesionales 
son apropiados.

Cualquier persona que, tras la colocación inicial de los Bonos, los ofrezca, los venda, los haga disponi-
bles de cualquier otra forma o los recomiende (en adelante, el “Distribuidor”), deberá tener en cuenta 
la evaluación del mercado objetivo realizada por el Emisor. No obstante, cualquier Distribuidor sujeto a 
las provisiones de MiFID II es responsable de realizar su propia evaluación del mercado objetivo para los 
Bonos (bien sea aplicando la evaluación del mercado objetivo realizada por el Emisor o perfeccionando 
dicha evaluación), y para establecer los canales de distribución apropiados.

REGLAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DEL PRODUCTO BAJO MiFID II. 
EL MERCADO DESTINATARIO SERÁ ÚNICAMENTE CONTRAPARTES ELEGIBLES 
Y CLIENTES PROFESIONALES
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Los Bonos no están destinados a ofrecerse, venderse o ponerse a disposición de ninguna otra forma, ni 
deben ofrecerse, venderse o ponerse a disposición de inversores minoristas en el Espacio Económico Eu-
ropeo (en adelante, el “EEE”). Se entenderá por “inversor minorista” a estos efectos a cualquier persona 
a quien una o varias de las siguientes de!niciones es/son aplicable/s: (i) ‘cliente minorista’ en el sentido 
del punto (11) del artículo 4 (1) de MiFID II; (ii) cliente en el sentido de la Directiva 2016/97, siempre que 
no puedan clasi!carse como clientes profesionales en función de la de!nición contenida en el punto (10) 
del artículo 4 (1) de MiFID II; o (iii) cliente minorista de acuerdo con lo previsto en la normativa de desarro-
llo de MIFID II en cualesquiera Estados Miembros del EEE (en particular en España, de acuerdo con la de!-
nición del artículo 193 de la Ley de los Mercados de Valores y su normativa de desarrollo). Por esta razón, 
no se ha preparado ninguno de los documentos de datos fundamentales exigidos por el Reglamento (UE) 
nº 1286/2014 del Parlamento y el Consejo del 26 de noviembre de 2014 sobre información clave para 
productos de inversión empaquetados al por menor y basados en seguros (en adelante, el “Reglamento 
1286/2014”) a efectos de la oferta o venta de los Bonos, o para ponerlo a disposición de los inversores 
minoristas en el EEE y, por lo tanto, cualquiera de esas actividades podría ser ilegal de conformidad con 
las disposiciones de Reglamento 1286/2014.

Este Documento Base Informativo puede incluir manifestaciones que constituyen, o que podrían consti-
tuir declaraciones de futuro. Estas declaraciones de futuro incluyen, pero no se limitan a, todas las ma-
nifestaciones que no sean declaraciones de hechos pasados contenidos en este Documento Base Infor-
mativo, incluidas, entre otras, aquellas relativas a la posición !nanciera futura y a los resultados de las 
operaciones de la Sociedad, su estrategia, planes y objetivos, su evolución en los mercados en los que 
la Sociedad opera en la actualidad o podría operar en el futuro y los cambios previstos en la normativa 
aplicable en los mercados en los que la Sociedad opera en la actualidad o podría operar en el futuro. Es-
tas declaraciones de futuro pueden identi!carse por el uso de términos tales como “anticipar”, “creer”, 
“debería”, “es probable que”, “esperar”, “estimar”, “planear”, “podría”, “potencial”, “prever”, “previsto” o 
“pronosticar” o los negativos de dichos términos u otras expresiones o terminología similar. 

Por su naturaleza, las declaraciones de futuro, que se basan en asunciones y no en información histórica, 
conllevan ciertos riesgos, conocidos o no, incertidumbres y otros factores que podrían ocasionar que no 
se cumplan o que di!eran en la realidad. Las declaraciones de futuro incluidas en este Documento Base 
Informativo no son garantías de cumplimiento futuro y se basan en numerosas asunciones. Los resul-
tados reales de las operaciones, la situación !nanciera y el desarrollo de los acontecimientos pueden 
diferir sustancialmente de (y ser más negativos que) la realidad o de lo sugerido en las declaraciones de 
futuro. Salvo que lo exija la normativa aplicable, la Sociedad no asume ninguna obligación de actualizar 
ninguna declaración de futuro para re#ejar hechos o circunstancias posteriores a la fecha de este Docu-
mento Base Informativo o para re#ejar la ocurrencia de hechos o circunstancias previstas o no previstas.

PROHIBICIÓN DE VENDER A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO 
ECONÓMICO EUROPEO

DECLARACIONES DE FUTURO
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REDONDEO DE CIFRAS

Algunas cifras de este Documento Base Informativo, incluyendo información !nanciera, de mercado y cierta infor-
mación operativa, han sido redondeadas para facilitar su comprensión. En consecuencia, la suma de las cifras indi-
cadas en una columna o !la de un cuadro puede no coincidir exactamente con la cifra total indicada para la columna 
o !la en cuestión, y la suma de algunas cifras expresadas en forma de porcentaje pueden no coincidir exactamente 
con el porcentaje total indicado.

El Documento Base Informativo, contiene, además de las magnitudes !nancieras convencionales establecidas en 
las Normas Internacionales de Información Financiera, según fueron adoptadas por la Unión Europea (NIIF-UE), 
ciertas medidas alternativas de rendimiento (en adelante, las “MAR”), tales como “deuda !nanciera bruta”, “fondo 
de maniobra”, “coste medio de la deuda” o “EBITDA”, entre otras, que son utilizadas por la Sociedad para proporcio-
nar a los inversores una mejor comprensión de la evolución, el resultado o el rendimiento !nanciero del Grupo, de 
la misma forma que son utilizadas por ésta en el transcurso de su actividad. 

Las MAR, según han sido calculadas por la Sociedad, podrían no ser comparables con las magnitudes y ratios de-
nominadas de igual o similar forma por otras sociedades. Asimismo, las MAR son magnitudes que no están audita-
das, ni se exigen o presentan de conformidad con las NIIF-UE, cuyos principios contables han sido aplicados por la 
Sociedad en la formulación de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Aenor correspondientes a los ejercicios 
2022 y 2023. Por lo tanto, las MAR no muestran la evolución, el resultado o el rendimiento !nanciero del Grupo 
de conformidad con las NIIF-UE y no deben considerarse como información alternativa a la información !nanciera 
auditada contenida en las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes a los ejercicios 2022 y 2023 
y en el presente Documento Base Informativo. Los inversores no deben considerar estas magnitudes y ratios de 
forma aislada sino junto con las cuentas anuales del Grupo y la información !nanciera reexpresada, las cuales se 
incluyen en los ANEXOS I y II de este Documento Base Informativo.

MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO (MAR)
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La denominación completa del Emisor es Corporación Con!dere, S.A.U., anteriormente denominada Aenor Inter-
nacional, S.A.U., pero modi!cada su denominación en virtud de decisiones de su accionista único de fecha 28 de 
noviembre de 2023.

Su domicilio social y !scal está en calle Génova 6, 28004, Madrid. 

El Emisor es una sociedad anónima, constituida por tiempo inde!nido en virtud de la escritura pública otorgada el 
día 13 de julio de 2001, ante el Notario de Madrid, Don Amalio Menéndez Loras bajo el número 2.024 de su protoco-
lo, y debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 16.834 general, Folio 79, Hoja M-287.700.

De acuerdo con lo establecido en el artículo 2 de los estatutos sociales, constituye el objeto social del Emisor En-
sayos y análisis técnicos. 

A efectos aclaratorios (y sin perjuicio de la posibilidad del Emisor de modi!car sus estatutos con posterioridad) se 
incluye a continuación una transcripción literal del artículo 2 de sus estatutos sociales:

“ARTÍCULO 2.- OBJETO SOCIAL. 
 
La Sociedad tendrá por objeto, por su ejecución ya sea directa, ya sea a través de su participación en 
sociedades o a través de la adquisición, tenencia, disfrute administración, cesión, enajenación por 
cualquier títulos, de toda clase de acciones, participaciones, obligaciones, bonos, pagarés, letras y 
otros valores públicos o privados, y, en general, instrumentos !nancieros sin ninguna de las caracte-
rísticas propias de actividades reguladas por las Leyes de Mercado de Valores y de Inversión Colectiva: 
1.- La realización de actividades correspondientes campo de la evaluación de la conformidad (certi-
!cación, inspección, veri!cación y ensayos) con legislación, normas o especi!caciones técnicas, así 
como la realización de estudios y prestación de servicios profesionales de toda clase en relación con la 
calidad, seguridad y medioambiente y otros ámbitos de la gestión empresarial. 2.- La difusión y venta 
de normas, libros y publicaciones relacionadas con la infraestructura de la calidad, así como la pres-
tación de servicios de información relacionados con ellos. 3.- El fomento, desarrollo e impartición de 
cursos de formación en certi!cación, calidad, medio ambiente, prevención y otros. 4.- El desarrollo y 
venta de software relacionado con la evaluación de la conformidad, así como otros servicios relacio-
nados con las tecnologías de la información, comunicación e informática. 5.- La realización y validación 
de ensayos de conformidad con legislación, normas, especi!caciones técnicas u otros marcos, en par-
ticular toda clase de análisis clínicos, alimentarios, farmacológicos, químicos, biológicos, hematológi-
cos y hemoterapia y cualesquiera otros en todas sus especialidades.

La participación en los servicios profesionales referidos en el presente objeto social no se efectuará 
como sociedad profesional sujeta a la Ley 2/2007, de 15 de marzo, sino como simple sociedad de in-
termediación y coordinación a todos los efectos, excluida, por lo tanto, la aplicación de la citada Ley 
2/2007, de 15 de marzo.

Clasi!cación Nacional de Actividades Económicas (CNAE): 7120.”

El NIF del Emisor es A-83076687 y su Código LEI es 9598001PEAAQHULYSA62.

Página web: www.aenor.com

1. INFORMACIÓN SOBRE EL EMISOR

1.1. Origen y datos identi!cativos del Emisor, denominación y objeto social
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1.2 Líneas de negocio

1.2.1 Evaluación de la Conformidad

El Grupo Aenor presta sus servicios al mercado agrupados alrededor de dos líneas, o agrupaciones, de negocio 
principales:

Esta agrupación de negocios tiene por objeto proveer al mercado de información sobre la conformidad de siste-
mas, productos y servicios con ciertos requisitos, generalmente establecidos en normas, y relacionados con su ca-
lidad, seguridad, sostenibilidad, respeto al medioambiente, etc. Esta agrupación de negocios representó el 84,9% 
de la cifra neta de negocio consolidado del Grupo Aenor en 2023, y cuenta con una gran dispersión geográ!ca, con 
o!cinas en la mayoría de las Comunidades Autónomas en España, además de las !liales internacionales en Europa, 
Latinoamérica y China.

Dentro de esta agrupación de negocios podemos encontrar los siguientes servicios:

• Certi!cación de Sistemas. El Grupo Aenor provee soluciones de veri!cación de la existencia de sistemas de 
gestión y su correspondiente cumplimiento en las empresas cliente, de acuerdo a algún estándar, o buena 
práctica, de referencia.

• Certi!cación de Producto. El Grupo Aenor provee soluciones de veri!cación de cumplimiento de requisitos 
técnicos de seguridad, calidad y sostenibilidad por parte de las empresas en la producción de sus productos.

• Inspección. El Grupo Aenor presta servicios de veri!cación sobre cumplimiento de requisitos y reglamentos 
especí!cos de instalaciones, o de productos en el momento de ser objeto de una transacción comercial, así 
como servicios de inspección de área y veri!cación de infraestructuras.

• Laboratorio. El Grupo Aenor realiza ensayos microbiológicos y sensoriales principalmente de productos vincu-
lados con el mundo agroalimentario.

Para la realización de esta actividad, el Grupo Aenor cuenta con un numeroso equipo de auditores e inspectores 
especializados tanto en las diferentes normas, buenas prácticas o reglamentos aplicables, así como en los secto-
res de actividad a los que pertenecen los clientes para los que se presta servicio. Adicionalmente a este equipo de 
auditores, el Grupo Aenor cuenta con un equipo especializado en la supervisión técnica de los trabajos realizados, 
así como en la adecuación de la cuali!cación profesional de los auditores que realizan cada uno de los trabajos.

El Grupo Aenor es asimismo supervisado y auditado cada año por los organismos reguladores, bien sea la Entidad Na-
cional de Acreditación o los diferentes propietarios de los esquemas de certi!cación con los que trabaja la compañía.
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1.2.2 Transferencia de Conocimiento

Esta agrupación de negocios tiene como objeto la transmisión de los conocimientos técnicos normativos, regu-
latorios y de cualquier otra índole por parte de los profesionales del Grupo Aenor hacia el mercado. Esta agrupa-
ción de negocios representó el 15,1% de la cifra neta de negocio consolidado del Grupo Aenor en 2023, distri-
buidos en todos los territorios en los que la compañía presta sus servicios.

Dentro de esta agrupación de negocios podemos encontrar los siguientes servicios:

• Servicios de Información Sectorial. El Grupo Aenor cuenta con diversos contratos para la distribución de nor-
mas UNE, ISO, IEC y procedentes de otros organismos internacionales de normalización en todos los territorios 
en los que opera. Esta distribución se realiza mediante la venta directa a través de una plataforma online, o 
bien mediante el establecimiento de contratos de suscripción a colecciones de normas y otros documentos 
relacionados.

• Formacion. El Grupo Aenor imparte cursos de formación técnica. Para ello, cuenta con un amplio catálogo de 
cursos orientados a la formación técnica relacionada con las normas, los reglamentos técnicos y la implanta-
ción de sistemas de gestión de diversa duración. Adicionalmente, ofrece la realización de másteres de larga 
duración orientados principalmente a la implantación de sistemas de gestión.

• Proyectos. El Grupo Aenor presta servicios de gestión y ejecución de proyectos con !nanciación de diversos 
organismos multilaterales (Comisión Europea, Banco Mundial, etc.) para la implantación, en diferentes países 
del mundo, de modelos de gestión de calidad, sostenibilidad y seguridad.

• Consultoría: El Grupo Aenor presta servicios a sus clientes de consultoría especializada en proyectos de trans-
formación y mejora organizacional, que contribuyen a mejorar su competitividad y a adaptarse a los cambios 
del mercado y regulatorios, con especial foco en todos los ámbitos de ESG. 

El Grupo Aenor aprovecha el conocimiento acumulado de sus especialistas técnicos para la realización de estas 
actividades de transferencia de conocimiento, permitiendo a los clientes prepararse para la implantación de 
sistemas y modelos de gestión que posteriormente podrán ser evaluados en su cumplimiento.
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1.3 Descripción del Grupo

El Grupo Aenor está compuesto por las siguientes compañías:

En el ejercicio 2021 se incorporó al Grupo Aenor la sociedad Certi!cación y Con!anza Cámara, S.L., al haber adqui-
rido Corporación Con!dere, el 7 de julio de 2021, el 80% de las participaciones sociales de la entidad a la Cámara 
O!cial de Comercio, Industria y Servicios de Madrid como socio único de la sociedad adquirida.

Asimismo, en el ejercicio 2022 se incorporaron al Grupo Aenor las sociedades Prysma Calidad y Medioambiente, 
S.A. (actualmente denominada Aenor Confía, S.A.) y Prysma Consultoría y Tecnología, S.L., (actualmente, AENOR 
Conocimiento, S.L.U.) al haber adquirido Corporación Con!dere, el 21 de diciembre de 2022, el 100% de las accio-
nes de la entidad Prysma Calidad y Medioambiente, S.A. (socio único de Prysma Consultoría y Tecnología, S.L.) a su 
accionista único.

Finalmente, en el mes de mayo de 2023, Corporación Con!dere acordó llevar a cabo una reorganización societaria 
de su Grupo con la !nalidad de resolver la incompatibilidad derivada de la referida adquisición de Prysma Calidad y 
Medioambiente, S.A.U., actualmente denominada AENOR CONFÍA, S.A.U. (en adelante, “AENOR Confía”), y Prysma 
Consultoría y Tecnología, S.L.U., actualmente denominada AENOR CONOCIMIENTO, S.L.U. (en adelante, “AENOR 
Conocimiento”), desde el punto de vista de la serie de norma ISO 17000.

Como consecuencia de este acuerdo societario, la reorganización (en adelante, la “Operación”) consiste en apor-
taciones no dinerarias de activos y pasivos integrantes de los negocios de Evaluación de la Conformidad y Trans-
ferencia del Conocimiento por parte de Corporación Con!dere a favor de AENOR Confía y AENOR Conocimiento, 
respectivamente. Lo anterior, a través de (i) sendos aumentos de capital no dinerarios en las citadas sociedades 
por aportación de los activos y pasivos correspondientes, ya inscritos en el Registro Mercantil de Madrid y (ii) la 
transmisión de la propiedad de la mayor parte de las !liales internacionales por parte de Corporación Con!dere a 
favor de AENOR Confía.

La Operación se trató de una mera reorganización societaria dentro del Grupo Aenor, sin comportar en ningún 
caso una pérdida de los recursos y/o solvencia técnica asociados a los negocios de Evaluación de la Conformidad 
y Transferencia del Conocimiento, que permanecen en todo caso en el Grupo Aenor en idénticas condiciones a las 
anteriores a la Operación; manteniendo incólume la relación con clientes y proveedores.
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1.4 Estructura accionarial

1.5 Consejo de Administración

Corporación Con!dere es una sociedad unipersonal compuesta por un único accionista Asociación Española de 
Normalización, este es propietario de seis mil seiscientas veintinueve (6.629) acciones ordinarias y nominativas 
del Emisor, de 452,596148 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

A fecha del presente Documento Base Informativo, el Consejo de Administración de Corporación Con!dere está 
integrado por diez (10) miembros, un Secretario no Consejero y un Vicesecretario no Consejero. 

Los miembros del Consejo de Administración son los siguientes:

Presidente 
Vicepresidente 

Consejero Delegado 
Consejero 
Consejero 
Consejero 
Consejero 
Consejero 
Consejero 
Consejero 
Consejero 

Secretario no consejero 
Vicesecretario no consejero 

Consejeros 
D. Alfredo Berges Valdecantos 
D. Luis Rodulfo Zabala 
D. Rafael Íñigo García-Meiro 
D. José Ignacio Cortés Moreira 
D. Edmundo Fernández Puértolas 
D. Luis Cediel Blanco 
D. Alberto Francisco Zapatero Ochoa 
D. Juan Ramón Durán Puebla 
Dña. María Remedios Moreno López de Ayala 
Dña. Alicia Guadalupe García-Franco Zúñiga 
D. Pedro José González-Trevijano Sánchez 
D. Luis María Cazorla Prieto 
D. Luis Cazorla González Serrano 
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 •  Don Alfredo Berges Valdecantos:

Don Alfredo Berges Valdecantos es ingeniero superior industrial por la Escuela Técnica Superior de Ingenieros 
Industriales de Madrid en la especialidad de Organización Industrial. 
 
Es el director general de ANFALUM (Asociación Española de Fabricantes de Iluminación), un sector en el que ha 
desarrollado toda su carrera profesional, desde la creación de la asociación en 1981. 
 
Es también Presidente de la Asociación Española de Normalización (UNE), y de las sociedades Corporación Con!-
dere, S.A.U y Certi!cación y Con!anza Cámara, S.L. Además, es consejero del laboratorio CEIS, miembro del Consejo 
Asesor de Aranzadi La Ley, miembro del comité ejecutivo de CONFEMETAL, y de la junta directiva de CEPYME. En 
el ámbito de la economía circular, Don Alfredo Berges ha sido uno de los pioneros como fundador y miembro del 
Patronato de la Fundación ECOLUM dedicada a la recogida y tratamiento de residuos de aparatos de iluminación. 
 
En el ámbito internacional es miembro del comité ejecutivo de LIGHTING EUROPE, la asociación europea de la in-
dustria de la iluminación; así como presidente del Foro de Iluminación Iberoamericano y del Caribe. 

 •  Don Luis Rodulfo Zabala:

Don Luis Rodulfo Zabala cursó el Máster Ingeniería Naval y Oceánica por la Universidad Politécnica de Madrid. 
 
Es Presidente de CEPCO, Confederación Española de Asociaciones de Fabricantes de Productos de Construcción. 
En dicha calidad, ocupa también vocalía en la Junta Directiva de la CEOE, en el Comité Ejecutivo de la CEPYME y es 
Vicepresidente de la CNC, Confederación Nacional de la Construcción. Es Presidente de la Comisión de Imparciali-
dad de AENOR Confía. Es Vicepresidente y vocal en la Comisión Permanente de la Asociación Española de Normali-
zación (UNE), asimismo ostenta el cargo de Consejero Dominical y Vicepresidente en el Consejo de Administración 
de Corporación Con!dere, S.A.U.
 
Es miembro del Consejo de Orientación Estratégica de ICEX, miembro del Foro de Alto Nivel de la Industria Española 
y vocal del Consejo para la Calidad de la Arquitectura, del MIVAU y preside la Semana Internacional de la Construc-
ción en IFEMA.  

 • Don Rafael Íñigo García Meiro:

Don Rafael García Meiro es licenciado en Derecho y Ciencias Económicas y Empresariales (ICADE E-3). En IESE, ha 
cursado el Programa de Desarrollo Directivo, el Programa de Directivo a Consejero y Programa de Consejos de Ad-
ministración Responsables. Asimismo, ha cursado los programas “Leading Professional Service Firms “en Harvard 
y “Executive Program for Growing Companies” en Stanford.
 
En 2018 asumió la Presidencia del Patronato de FUNDIBEQ. Es miembro de la Comisión de Responsabilidad Corpo-
rativa de la Asociación Española de Normalización (UNE) y miembro del Consejo Asesor de Aranzadi La Ley desde 
octubre de 2024.
 
En relación con AENOR, es Consejero Delegado de Corporación Con!dere, S.A.U., donde se incorporó en junio de 
2017. También ostenta la posición de Consejero Delegado en AENOR Confía y Cámara Certi!ca y la de Presidente 
en AENOR Centroamérica. Ejerce de administrador único de la mayor parte de las !liales.

 •  Don José Ignacio Cortés Moreira:

Don José Ignacio Cortés Moreira es Ingeniero de Montes por la Escuela Técnica Superior de Ingenieros de Montes 
de Madrid. 
 
El señor Cortés Moreira ha sido Jefe de Proyectos en INTECSA entre 1984 y 1988, así como Director General de 
Mecanización de Obras (Grupo Hispano Suiza) entre 1988 y 1994. 
 
En la actualidad es director general de Calidad Siderúrgica y Consejero Dominical de Corporación Con!dere, S.A.U. 
Asimismo, es Consejero de AENOR Confía y Presidente de la Comisión de Certi!cación de AENOR Confía. 
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 •  Don Edmundo Fernández Puértolas:

Don Edmundo Fernández Puértolas es Licenciado en Ciencias Físicas (especialidad Electrónica) por la Universidad 
Complutense de Madrid. 
 
Ha sido Director de la Asociación Multisectorial de Empresas de la Electrónica, las Tecnologías de la Información y 
las Comunicaciones y de los Contenidos Digitales (AMETIC).
 
Ha sido miembro del Consejo del Instituto Europeo de Normas de Telecomunicación ETSI. 
 
En la actualidad es Consejero Dominical de Corporación Con!dere, S.A.U. y miembro de la Comisión de Nombra-
mientos y Retribuciones de esta empresa, vocal de la Junta Directiva y Comisión Permanente de UNE (Asociación 
Española de Normalización), Tesorero y Presidente del Comité de Finanzas de esa Asociación, Consejero de Centro 
de Ensayos, Innovación y Servicios, S.L. y Presidente de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones de esta 
empresa. Asimismo, forma parte de la Comisión Consultiva Electrotécnica, del Grupo de Estrategia y del Grupo Es-
pejo del Foro de Alto Nivel de la Normalización Europea de la Asociación Española de Normalización (UNE) 

 •  Don Luis Cediel Blanco:

Don Luis Cediel Blanco es Ingeniero Industrial del ICAI, especialidad mecánica, cursó el Máster en Dirección Comer-
cial y Marketing en ICADE, así como el MBA por el IESE. 
 
Entre 1980 y 1993 desarrolló su carrera profesional en Ingersoll Rand, Kodak, Hilti Española y Petitjean España. En-
tre 1993 y 2005 fue Director General División Sistemas de Tuberías de Grupo Uralita. Posteriormente entre 2005 y 
2013 fue Consejero Delegado de Aquatecnic Sistemas (Grupo Wavin). Entre 2005 y 2014 fue Director de MRC Trai-
ning y desde 2015 ostenta el cargo de Director General de ANAIP (Asociación Nacional de Industriales del Plástico). 
 
Finalmente, actualmente es miembro de la Comisión Permanente de la Asociación Española de Normalización 
(UNE) y Consejero Dominical de Corporación Con!dere, S.A.U. 

 •  Don Alberto Francisco Zapatero Ochoa:

Don Alberto Francisco Zapatero Ochoa es Ingeniero Industrial Superior por la Universidad Politécnica de Madrid, 
especialidad Electrotecnia. 
 
Desde la !nalización de sus estudios entró a formar parte de ANFEL, la Asociación Nacional de Fabricantes de 
Electrodomésticos, primero en su posición de Director Técnico, pasando a continuación a desempeñar la Dirección 
General de la Asociación. 
 
En la actualidad es el Secretario - Director General de APPLiA ESPAÑA, la Asociación Española de Fabricantes e 
Importadores de Electrodomésticos, es miembro de la Junta Directiva y del Comité de Finanzas de la Asociación 
Española de Normalización (UNE), y es Consejero Dominical de Corporación Con!dere, S.A.U. desde 2018. 

 •  Don Juan Ramón Durán Puebla:

Don Juan Ramón Durán Puebla es Doctor en Ciencias Económicas por Clark University (Worcester, Massachusetts, 
EE.UU) y Licenciado en Ciencias Económicas por la Universidad Complutense de Madrid. Hasta 1987 fue Profesor 
de Finanzas Publicas y Microeconomía en Bentley University (Waltham, Massachusetts, EE.UU). Posteriormente 
ha ejercido también actividad docente en Saint Louis University (Madrid Campus), Universidad Europea de Madrid 
y Corvinus University (Budapest, Hungría). 
 
Desde su vuelta de Estados Unidos en 1987, ha desarrollado su actividad profesional en el área de !nanciación 
de empresas y capital riesgo ocupando diversos puestos directivos, Economista en la Dirección General de Plani!-
cación del INI (Instituto Nacional de Industria), Director de Promoción Industrial Internacional en ENISA (Empresa 
Nacional de Innovación, S.A), Presidente de SODICAMAN (Sociedad para el Desarrollo Industrial de Castilla La Man-
cha). Asimismo, ha sido miembro de la Junta Directiva de ASCRI (Asociación Española de Capital Riesgo e Inversión) 
y, en la actualidad, es miembro de la Comisión Permanente y Presidente de la Comisión de Responsabilidad Corpo-
rativa de la Asociación Española de Normalización (UNE), Consejero Dominical de Corporación Con!dere, S.A.U. y 
Consejero de AENOR Confía.
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 •  Doña María Remedios Moreno López de Ayala:

Doña María Moreno López de Ayala es Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos por la Universidad Politécnica de 
Madrid. 
 
Es directora de Contratación y de los departamentos Técnico e Internacional en SEOPAN, Asociación Española de 
Empresas Constructoras y Concesionarias de Infraestructuras.
 
Asimismo, es vocal del Consejo de Gobierno de la Confederación Nacional de la Construcción (CNC), miembro de la 
Comisión Permanente y de la Junta Directiva de la Asociación Española de Normalización (UNE), así como consejero 
Dominical de Corporación Con!dere, S.A.U. 
 
En el entorno internacional forma parte del Industry Advisory Forum de CEN CENELEC (IAF), es la representante 
permanente española en la asociación de constructores europeos, European International Contractors (EIC), y es 
vicepresidenta internacional y miembro de la Junta Directiva de la Asociación Internacional de autopistas de peaje, 
International Bridge, Tunnel & Turnpike Association (IBTTA).

 •  Doña Alicia Guadalupe García-Franco Zúñiga:

 
Doña Alicia Guadalupe García-Franco Zúñiga es licenciada en Derecho por la Universidad Complutense. Master en 
Asesoría Jurídica de Empresas por IE. Especialista en Gestión Ambiental por la Universidad de Comillas. Diplomada 
en Derecho Ambiental por el ICAM. 
 
En 1995 fue nombrada Secretaria General de la Federación Española de la Recuperación y el reciclaje. Desde 1995 
hasta 2008 compaginó la Secretaría con su papel de Asociado en Tax & Law Abogados de los departamentos Mer-
cantil y Ambiental. Actualmente es Directora General de la Federación Española de la Recuperación y el Reciclaje. 
 
Desde 2014 es Vicepresidenta de EuRIC, la Confederación Europea de Industrias del Reciclaje. También es Presi-
denta del Comité de Estatutos y normas internas del BIR, Bureau of International Recycling. 
 
Es miembro de la Junta Directiva de Confemetal y miembro de su Comité Ejecutivo. Es miembro de la Junta Directi-
va, Comisión Permanente y Comisión de Responsabilidad Corporativa de la Asociación Española de Normalización 
(UNE). También es miembro del consejo de administración de Aenor Confía, S.A. y Consejero Dominical de Corpo-
ración Con!dere, S.A.U.

 • Don Pedro José González-Trevijano Sánchez:

Don Pedro José González-Trevijano Sánchez es catedrático de Derecho constitucional. Cursó estudios de Derecho 
en la Universidad Complutense con Premio Extraordinario Fin de Carrera y se doctoró, asimismo con Premio Ex-
traordinario, en la mentada universidad madrileña. Ha sido Rector de la Universidad Rey Juan Carlos, Presidente de 
la Conferencia de Rectores de las Universidades Públicas de Madrid (CRUMA) y Vocal de la Conferencia de Rectores 
de las Universidades de España (CRUE). También ha desempeñado el cargo de Subdirector del Centro de Estudios 
Políticos y Constitucionales, Vocal de la Junta Electoral Central y Vicepresidente de la Comisión Ética del Comité 
Olímpico Español.

Es Académico de Número de la Real Academia de Jurisprudencia y Legislación de España. Ha sido investido Doctor 
Honoris Causa por diferentes universidades iberoamericanas (por la Universidad San Marcos de Perú, Universidad 
de Tarapacá de Chile o Universidad Sergio Arboleda de Colombia). Está en posesión, entre otras, de la Gran Cruz 
al Mérito Militar, de la Cruz de Honor de San Raimundo de Peñafort, de la Encomienda de Alfonso X El Sabio, de 
las Palmas Académicas de la República Francesa y de la Gran Cruz de la Justicia Iberoamericana. Fue Magistrado y 
Presidente del Tribunal Constitucional de España.

Autor de más de veinte libros, tanto de su especialidad, como de otros campos, como el ensayo, el periodismo, la 
historia, la política y el arte. Entre estos últimos destacan, La mirada del poder; Entre güelfos y gibelinos. Crónica de 
un tiempo convulsionado; El discurso que me gustaría escuchar; Yo, ciudadano; Dragones de la política; Magnicidios 
de la historia; El purgatorio de las ideas; El dedo de Dios, la mano del hombre; y La Constitución pintada. Ha escrito 
asimismo dos obras de teatro: Adonay y Belial, una velada en familia; y El Juicio. Causa contra Bruto y Pilatos.

En el ámbito de la empresa privada es, además de miembro del consejo de administración de Corporación Con!-
dere, S.A.U., Consejero de Mapfre España y Mapfre Vida, y de Global Risks (MAPFRE). Fue Consejero de Universia 
(Banco de Santander) y del periódico A.B.C.
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Además, para la buena gobernanza, éste cuenta con los siguientes Comités internos, distinguiendo su dependen-
cia jurídica y funcional:

1.6 Organigrama y equipo directivo

La estructura organizativa de la dirección del Grupo Aenor a la fecha de este Documento Base Informativo es la 
siguiente:

Consejero Delegado (CEO) 
Dirección Corporativa de Finanzas y Control de Gestión 

Dirección Corporativa de Personas y Organización 
Dirección Corporativa de Asesoría Jurídica y Cumplimiento Interno 

Dirección Corporativa de Comunicación y Relaciones Institucionales 
Dirección de Aseguramiento Técnico y Calidad 

Dirección de Marketing y Desarrollo de Negocio 
Dirección de Certi!cación de Producto 

Dirección de La Unidad Estratégica de Negocios de Transferencia del 
Conocimiento 

Dirección General de La Unidad Estratégica de Negocios de 
Evaluación de la Conformidad 

Dirección Región Centro 
Dirección Región Atlántica 

Dirección Región Mediterráneo 
Dirección Región Sur 

Dirección Región LATAM 
Dirección Desarrollo de Negocio  

Dirección de Servicios de Información Sectorial 
Director de Control de Plani!cación y Control de Gestión

Director de Negocios Inspección de Alto Valor
Director de Formación 

Directora de Proyectos Internacionales

Miembros del Comité de Dirección 
D. Rafael Íñigo García-Meiro
D. Angel González Peironcely 
Dña. Susana Pedrero Villén 
Dña. Carmen Morato García 
D. Jesús Gómez-Salomé Villalon 
Dña. Yolanda Villaseñor Sebastián 
D. Javier Mejía Martí 
Dña. Yolanda Villaseñor Sebastián 
Dña. Susana Lozano Godoy 

D. David de Pastors Pérez 

Invitados Permanentes al Comité de Dirección 
D. David de Pastors Pérez 
D. Martín Pita López 
D. Angel Luis Sánchez Cerón 
Dña. Mónica Barroso Bravo
D. Diego Herranz Pérez 
D. Nicolás Henríquez Manzano 
D. Pablo Corrons Crespi 
D. Pedro Fernández García
D. Fernando Gordillo Gutierrez
D. Enrique Marco Martín
Dª Elisa Rubio Lucas
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1.7 Resumen de las principales características del Programa de Bonos

Emisor: Corporación Con!dere, S.A.U.

Denominación del programa de RF: Programa de Bonos Aenor 2025.

Valores a emitir: Bonos de Renta Fija (Bonos).

Importe vivo máximo: hasta un importe nominal agregado de Bonos en circulación de veinticinco millones de euros 
(25.000.000 euros) en cualquier momento.

Valor nominal unitario de los Bonos: cien mil euros (100.000 euros)

Precios de la emisión que pueden aplicar: los Bonos podrán emitirse a cualquier precio, según se especi!que en 
las Condiciones Finales correspondientes a cada emisión. El precio y el número de Bonos a emitir en el marco del 
Programa serán determinados por el Emisor y la Entidad Colocadora correspondiente al momento de cada emisión, 
de acuerdo con las condiciones de mercado vigentes..

Divisa: euro (€)

Forma de representación de los valores: anotaciones en cuenta.

Entidad encargada de la llevanza del registro contable de los valores: Iberclear.

Plazo de vigencia: el Programa tendrá vigencia de un (1) año.

Cotización de los valores: MARF.

Plazos de amortización !nal de los bonos: los Bonos podrán emitirse a cualquier plazo, según se especi!que en las 
Condiciones Finales correspondientes a cada emisión. El plazo será determinado por el Emisor y la Entidad Coloca-
dora correspondiente al momento de cada emisión, de acuerdo con las condiciones de mercado vigentes.

Sistema de amortización de los Bonos: salvo compras y cancelaciones o amortizaciones anticipadas, los Bonos se 
amortizarán de acuerdo al sistema de amortización y al porcentaje de su valor nominal establecidos en las Condi-
ciones Finales de cada emisión..

Posibilidad de amortización anticipada: las Condiciones Finales aplicables indicarán si los Bonos correspondientes 
no pueden ser amortizados antes de su vencimiento establecido o si dichos Bonos podrán ser amortizados a op-
ción del Emisor y/o de los Bonistas, y, en tal caso, los términos aplicables a dicha amortización.

Derechos económicos que con!eren los Bonos: serán los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendi-
mientos y precios de amortización con que se emitan los Bonos.

Periodicidad de las fechas de pago: el pago de los intereses será anual.

Base de cálculo que pueden aplicar: La que se determine en las Condiciones Finales.

Entidad que atenderá al servicio !nanciero de los valores (agente de pagos): Beka Finance, S.V.

Legislación aplicable: española

Categoría de inversores a los que se ofertan los valores: inversores cuali!cados e institucionales.

Garantías: Corporación Con!dere, S.A.U. y cualquier Filial Material que se convierta en Garante (los “Garantes” y, 
cada una de ellas, un “Garante”). Es decir, Garantía Corporativa. 

Representación de los Bonistas: Bondholders, S.L.
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1.8 Información !nanciera

Se adjuntan al presente Documento Base Informativo, como ANEXO I las cuentas anuales consolidadas del Emisor 
del ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2022, y como ANEXO II las cuentas anuales consolidadas del Emisor del 
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2023, auditadas por Deloitte, S.L. quien emitió los correspondientes informes 
de auditoría sin salvedades tanto de las cuentas anuales consolidadas, como de las cuentas anuales individuales.

A continuación, se incluyen las principales magnitudes !nancieras del Emisor obtenidas a partir de las cuentas 
anuales consolidadas auditadas de los ejercicios 2022 y 2023:

Balance consolidado del Emisor y sus sociedades dependientes (en euros)

ACTIVO 31/12/2023 31/12/2022

ACTIVO NO CORRIENTE: 20.788.612 18.856.278 

Inmovilizado intangible- 14.159.113 13.192.146 

Fondo de comercio de consol idación 5.048.669 5.615.494 

Cartera  de Cl ientes  (Fondo de consol ida) 904.800 1.131.000

Apl icaciones  Informáticas 6.485.773 5.079.715 

Propiedad Industria l 125.667 -

Inmovi l i zado en curso 1.594.204 1.365.937 

Inmovilizado material- 2.659.084 2.155.721 

Terrenos  y construcciones 66.632 75.979 

Insta laciones  técnicas  y otro inmovi l i zado materia l 2.494.422 2.079.742 

Inmovi l i zado en curso y anticipos 98.030 -

Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo- 40.427 -

Participaciones  puestas  en equiva lencia 40.427 -

Inversiones financieras a largo plazo 794.850 781.805 

Activos por impuesto diferido 3.135.138 2.726.606 

ACTIVO CORRIENTE: 46.576.195 38.705.161 

Existencias 223.608 201.702 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar- 35.175.296 30.935.787 

Cl ientes  por ventas  y prestaciones  de servicios 32.880.202 28.867.414 

Cl ientes  empresas  del  Grupo y Asociadas 258.543 401.470 

Deudores  varios 1.195.354 1.089.963 

Otros  créditos  con las  Adminis traciones  Públ icas 592.317 304.964 

Activos  por impuesto corriente 248.880 271.976 

Inversiones financieras a corto plazo 2.081.012 2.977.257 

Periodificaciones a corto plazo 3.045.680 1.222.310 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 6.050.599 3.368.105 

TOTAL ACTIVO 67.364.807 57.561.439 
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31/12/2023 31/12/2022

PATRIMONIO NETO: 15.563.229 14.463.057 

Fondos Propios- 14.365.229 13.304.507 

Capital social 3.000.260 3.000.260 

Prima de emisión 7.120.952 7.120.952 

Reservas 3.225.954 2.994.922 

-

Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 1.018.063 188.373 

Diferencias de conversión 786.027 800.342 

Socios externos 411.973 358.208 

PASIVO NO CORRIENTE: 6.852.863 5.748.555 

Provisiones a largo plazo 452.583 1.196.917 

Deudas a largo plazo- 6.174.080 4.268.888 

Deudas  con entidades  de crédito 4.594.880 1.700.088 

Otros  pas ivos  financieros 1.579.200 2.568.800 

Pasivos por impuetos diferidos 226.200 282.750 

PASIVO CORRIENTE: 44.948.715 37.349.827 

Deudas a corto plazo- 9.467.454 8.746.686 

Deudas  con entidades  de crédito 6.749.372 2.566.188 

Otros  pas ivos  financieros 2.718.082 6.180.498 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar- 30.723.704 25.666.269 

Proveedores  y acreedores  varios 18.963.408 16.062.189 

Proveedores  empresas  del  Grupo y Asociadas 2.402.652 2.245.449 

Remuneraciones  pendientes  de pago 4.277.516 2.788.472 

Adminis traciones  Públ icas  acreedoras 4.359.183 3.976.707 

Pas ivos  por impuesto corriente 407.724 193.252 

Anticipo de cl ientes 313.221 400.200 

Periodificaciones a corto plazo 4.757.557 2.936.872 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 67.364.807 57.561.439 
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias del Emisor y sus sociedades dependientes (en euros)

Ejercicio Ejercicio

31/12/2023 31/12/2022

Importe neto de la cifra de negocios-   112.732.667 92.932.008 
Ventas 2.868.079 2.508.031 
Prestaciones  de servicios 109.864.588 90.423.977 
Trabajos realizados por la empresa para su activo 74.688 -
Aprovisionamientos (27.674.641) (26.430.289)
Otros ingresos de explotación- 3.128.608 3.296.046 
Ingresos  accesorios  y otros  de gestión corriente. 3.027.060 3.202.441 
Subvenciones  de explotación incorporadas  a l  resul tado del  ejercicio 101.548 93.605 
Gastos de personal- (53.071.221) (44.074.841)
Sueldos , sa larios  y as imi lados  (40.122.694) (33.218.906)
Cargas  socia les (12.520.552) (10.394.757)
Provis iones (427.975) (461.178)
Otros gastos de explotación- (29.035.079) (21.468.251)
Servicios  exteriores (28.448.300) (20.962.214)
Tributos (299.069) (209.667)
Pérdidas , deterioro y variación de provis iones  por operaciones  comercia les (291.095) (288.262)
Otros  gastos  de gestión corriente 3.385 (8.108)
Amortización del inmovilizado (3.909.589) (3.002.948)
Otros resultados 1.177 10.101 
RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 2.246.610 1.261.826 

Ingresos Financieros- 34.473 61.471 
De va lores  negociables  y otros  instrumentos  financieros 34.473 61.471 
Gastos financieros (616.057) (276.444)
Variación del valor razonable en instrumentos financieros- 141.326 (354.851)
Cartera  de negociación y otros 141.326 (354.851)
Diferencias de cambio (184.168) 80.939 
RESULTADO FINANCIERO (624.426) (488.885)
Participación en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 27.477 (195.159)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.649.661 577.782 
Impuesto sobre Sociedades (541.629) (318.125)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 1.108.032 259.657 
OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
Resultado del  ejercicio procedente de operaciones  interrumpidas  neto de impuestos - -
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 1.108.032 259.657 
Resultado atribuido a la sociedad dominante 1.018.063 188.373 
Resultado atribuido a socios externos 89.969 71.284 
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2. FACTORES DE RIESGO

A continuación, se exponen los riesgos a los que se encuentra expuesto el Emisor y/o el Grupo, tanto los asociados 
a los sectores de actividad en los que está presente como los especí!cos relacionados con su negocio.
 
Invertir en los Bonos conlleva ciertos riesgos. Los potenciales inversores deben analizar atentamente los riesgos 
descritos en esta sección, junto con el resto de la información contenida en este Documento Base Informativo 
antes de invertir en los Bonos. Si se materializara cualquiera de los siguientes riesgos, la actividad, la situación 
!nanciera, los resultados de explotación del Emisor y de las sociedades del Grupo y la capacidad del Emisor para 
reembolsar los Bonos a vencimiento podrían verse afectados de forma adversa y, de acuerdo con ello, el precio de 
mercado de los Bonos podría disminuir, causando una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversión en los 
Bonos.
 
El Emisor considera que los factores descritos a continuación representan los riesgos principales o materiales in-
herentes a la inversión en los Bonos, pero el impago de los Bonos en el momento del reembolso puede producirse 
por otros motivos no previstos o no conocidos. La mayoría de estos factores son contingencias que pueden pro-
ducirse o no y el Emisor no puede manifestar una opinión sobre la probabilidad de que se produzca cualquiera de 
dichas contingencias.
 
El Emisor no mani!esta que los factores descritos a continuación sean exhaustivos y es posible que los riesgos 
e incertidumbres descritos no sean los únicos a los que se enfrente el Emisor y el Grupo. Es posible que riesgos e 
incertidumbres adicionales actualmente desconocidos o que en estos momentos no se consideren signi!cativos 
por sí solos o junto con otros (identi!cados en este Documento Base Informativo o no), puedan tener un efecto 
material adverso en la actividad, en la situación !nanciera, en los resultados de explotación del Emisor y del Grupo 
y en la capacidad del Emisor para reembolsar los Bonos a vencimiento y, de acuerdo con ello, el precio de mercado 
de los Bonos podría disminuir, causando una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversión en los Bonos.
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2.1 Información fundamental sobre los principales riesgos  
 especí!cos del Emisor

2.1.1 Riesgos políticos y macroeconómicos derivados de la invasión militar  
 de Rusia a Ucrania y de una eventual extensión de la guerra a otros   
 países de Europa y a nivel internacional.

2.1.2 Riesgos políticos y macroeconómicos derivados del con#icto bélico   
 en Oriente Próximo y de su extensión a otros países de la zona 
 y a nivel internacional.

El 24 de febrero de 2022 tuvo lugar el inicio de invasión militar de Rusia a Ucrania, lo cual está teniendo ya un im-
pacto negativo relevante en la actividad de los mercados de capitales.

Los mercados de capitales están pendientes de la evolución de la guerra y de las medidas que adopte el Banco 
Central Europeo (en adelante, el “BCE”) sobre los tipos de interés en función de cómo se comporte la in#ación en los 
próximos meses, y el anuncio de severas sanciones !nancieras a Rusia está provocando un colapso de la liquidez 
para todos aquellos activos emitidos por emisores rusos, lo que a su vez genera un cierto contagio para la renta !ja 
privada y, en especial, aquella con menor rating y liquidez.

La exposición del Grupo Aenor tanto a los países involucrados en el con#icto como a los países fronterizos con el 
mismo es muy limitada desde una perspectiva de negocio, así como desde la perspectiva !nanciera. 

Sin perjuicio de lo anterior, en el caso de que el con#icto se mantuviese mucho más en el tiempo, o si se exten-
diese a otros países de la región, los impactos sobre la economía española por efecto de la subida de la in#ación, 
de las consecuencias indirectas de las sanciones económicas y comerciales, o de las limitaciones a las cadenas de 
suministro son difíciles de prever a la fecha de este Documento Base Informativo. En cualquier caso, siempre que 
estos impactos perjudicasen al tejido empresarial español, provocando la desaparición signi!cativa de empresas, 
el negocio principal del Grupo Aenor podría verse afectado, así como las perspectivas de crecimiento contempladas 
en los escenarios proyectados.

EL 7 de octubre de 2023 se inició un con#icto bélico en Oriente Próximo entre Palestinos e Israel que se ha exten-
dido a los países de la zona y está adquiriendo cierta componente internacional.

La incertidumbre generada por el con#icto, su duración y su extensión a otros países ha llevado a una mayor vola-
tilidad en los mercados !nancieros, y está afectando a las expectativas de suministro de petróleo, que en el medio 
plazo podría suponer una subida sostenida de los precios del crudo. Adicionalmente los problemas en las cadenas 
de suministros derivados de la guerra podrían impactar negativamente a la in#ación global.

El BCE está monitoreando de cerca la situación y podría tomar medidas para mitigar los impactos económicos del 
con#icto, lo que podría impactar en su política de tipos para controlar la in#ación derivada de las consecuencias del 
con#icto.

La exposición del Grupo Aenor tanto a los países involucrados en el con#icto como a los países fronterizos con el 
mismo es muy limitada desde una perspectiva de negocio, así como desde la perspectiva !nanciera. 

En el caso de que el con#icto se extendiese en el tiempo, o se globalizara, esto podría provocar un incremento de 
los costes de la energía y el transporte, trasladándose a la economía española por efecto de la subida de la in#a-
ción. Aunque las limitaciones a las cadenas de suministro son difíciles de prever a la fecha de este Documento Base 
Informativo, también podría afectar al comercio internacional. Siempre que estos impactos perjudicasen al tejido 
empresarial español, provocando la desaparición signi!cativa de empresas, el negocio principal del Grupo Aenor 
podría verse afectado, así como las perspectivas de crecimiento contempladas en los escenarios proyectados.
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2.1.3 Dependencia del equipo directivo o personal clave

2.1.4 Concentración de la actividad en España

El Emisor cuenta con un equipo directivo de gran experiencia, combinando largas trayectorias en la compañía para 
las posiciones más cercanas al negocio, junto con nuevo talento de más reciente incorporación en las posiciones 
corporativas y de marketing. El plan estratégico de la compañía ha sido de!nido por el equipo de dirección enca-
bezado por el CEO, Rafael García Meiro, y los resultados han superado las expectativas desde la conformación del 
nuevo comité de dirección en 2018. 
 
Todo el equipo de dirección cuenta con una sucesión identi!cada dentro de la compañía, y por lo tanto no existe 
riesgo de continuidad del negocio ante la ausencia de cualquiera de dichos profesionales. Sin embargo, el peso del 
proyecto de transformación recae principalmente sobre el Consejero Delegado, Rafael García Meiro, quien ejerce 
una función fundamental de liderazgo y atracción de talento. 
 
La ejecución del plan estratégico de Corporación Con!dere requiere de la incorporación de talento su!ciente a la 
organización. Hasta la fecha no se han encontrado di!cultades para incorporar personas de alta cuali!cación y 
liderazgo en la compañía, pero el Emisor no puede asegurar que esta tendencia se mantenga, o que se produzca 
la salida de alguna persona clave en la organización, lo que ralentizaría la ejecución del plan de negocio de!nido.

El Grupo Aenor está expuesto a un alto grado de concentración de su negocio en España, alcanzando el 85% res-
pecto del importe neto de la cifra de negocio consolidado en el ejercicio 2023. Sin embargo, la compañía cuenta con 
!liales en diversos países de Latinoamérica (México, República Dominicana, El Salvador, Brasil, Perú, Ecuador, Co-
lombia y Chile), y de Europa (Italia y Portugal), además de una participación del 49% en una Joint Venture en China. 
 
A pesar de la reducción en la cifra de negocios internacional que se produjo en 2020 como consecuencia del impac-
to de la pandemia del COVID-19, la tendencia de los últimos 4 años en la práctica totalidad de las !liales ha sido la 
del crecimiento, mitigando la exposición del Emisor a la economía española. 
 La economía española en el año 2023 creció un 2,7% frente al 6,2% en 2022. En el tercer trimestre de 2024 ha 
crecido un 0,8% respecto al trimestre anterior, tasa que es igual a la del segundo trimestre de 2024. Este creci-
miento no está exento de incertidumbres, siendo las perspectivas de crecimiento para el próximo año inferiores 
al crecimiento esperado para 2024. Estas incertidumbres pueden ser relevantes desde el punto de vista de los 
riesgos para el Emisor, como son: 
 
1. Tensiones Geopolíticas: El aumento de las tensiones geopolíticas, como el con"icto en Oriente Próximo, podría 

incrementar los precios de la energía y afectar negativamente la demanda de los principales socios comercia-
les de España provocando una caída de las exportaciones, además de tener un efecto negativo en la compe-
titividad de la economía.

2. Existen también incertidumbres sobre las perspectivas de crecimiento de la zona euro, según el BCE Se es-
pera que el crecimiento del PIB real se desacelere en el segundo semestre de 2024. Estas perspectivas más 
moderadas re"ejan los todavía bajos niveles de los indicadores de opinión pertinentes para la actividad, como 
el índice de directores de compras (PMI) y los indicadores de con!anza empresarial y de los consumidores de 
las encuestas de opinión de la Comisión Europea. Todo esto podría tener un impacto negativo en la economía 
española, tanto en el sector manufacturero, como en el Turismo, ya que la Unión Europea es el principal socio 
comercial de España.

3. Adicionalmente, los efectos del endurecimiento de la política monetaria que se aplicó entre diciembre de 2021 
y septiembre de 2023 siguen transmitiéndose a la economía real y seguirán afectando a las perspectivas de 
crecimiento del próximo año.

 
En caso de que se produjesen algunas de estas situaciones, o cualesquiera otras que pudieran provocar una mi-
noración del tejido empresarial español, el Emisor podría verse impactado en sus resultados, así como en las previ-
siones de crecimiento contempladas. 
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2.1.5 Riesgo por tipo de cambio

2.1.7 Riesgo relacionado con el cambio tecnológico

2.1.6 Riesgo por exposición a procedimientos administrativos, judiciales 
 y de arbitraje

Los Ingresos del Grupo Aenor están nominados principalmente en euros, suponiendo el 88,4% en el ejercicio 
2023 sobre el total de los Ingresos. Desde el punto de vista del activo, tan sólo el 10,5% del valor del total de los 
activos está nominado en monedas diferentes al euro. 
 
Además, por la naturaleza del negocio del Grupo Aenor, enmarcado en el ámbito de los servicios profesionales, la 
mayor parte de las !liales cuentan con una protección natural respecto de la divisa, puesto que tanto sus ingresos 
como sus gastos se realizan en la misma moneda de cada país. 
 
Sin embargo, algunas !liales internacionales, como es el caso de Brasil principalmente, cuentan en su balance con 
pasivos, principalmente con la matriz y correspondientemente provisionados, nominados en euros. Esta situación 
puede provocar que, en caso de alteraciones signi!cativas en el tipo de cambio de algunas divisas, principalmente 
el real brasileño, se puedan producir alteraciones en el resultado neto consolidado del grupo. 

El Grupo Aenor está inmerso, desde el año 2018 en un ambicioso plan de sistemas vinculado al plan estratégico, 
que supondrá la transformación de toda la arquitectura de infraestructura tecnológica, comunicaciones, sistemas 
y aplicaciones del Grupo. En estos momentos, el plan se encuentra en ejecución, y gran parte de la infraestructura 
tecnológica y sistemas base han sido ya implantados y puestos en producción. 

Sin embargo, el mencionado plan de sistemas contempla el desarrollo de nuevas aplicaciones directamente vincu-
ladas con la mejora de la productividad de las operaciones del Grupo Aenor. Para su ejecución, es necesario captar 
el talento necesario en un mercado con una gran demanda de servicios en España.  

Se observa un incremento del grado de di!cultad para encontrar capacidad de desarrollo en el mercado de servi-
cios, lo que podría derivar en una ralentización en la ejecución del plan de sistemas pendiente. En caso de que se 
produjese este hecho, podrían esperarse algunos impactos en la rentabilidad esperada del negocio en los próxi-
mos ejercicios, que está parcialmente vinculada a la mejora de productividad asociada a los nuevos sistemas de 
información.

El Emisor se encuentra incurso en litigios o inspecciones o reclamaciones que son resultado del curso habitual del 
negocio. A fecha de este Documento Base Informativo, no existen procedimientos judiciales o de arbitraje pen-
dientes contra el Emisor o el Grupo que puedan afectar de modo relevante a la actividad, la situación !nanciera y 
los resultados del Emisor y de las sociedades del Grupo. 
 
Sin perjuicio de lo anterior, no se puede descartar que en el futuro pudieran aparecer litigios o reclamaciones que 
sean resultado del curso habitual del negocio. Estos posibles litigios podrían surgir fundamentalmente de las rela-
ciones con clientes, proveedores y empleados, así como de sus actividades.
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2.1.8 Riesgo reputacional

2.1.9 Riesgo operacional

La actividad del Grupo Aenor está directamente vinculada a la generación de con!anza en los mercados. Para ello, 
es necesario que la imagen de la compañía contemple la aplicación de muy altos estándares de rigor y de calidad 
en todas sus actividades, siendo especialmente relevante en el caso de las actividades de evaluación de la confor-
midad, como son la certi!cación, la inspección o el laboratorio. 
 
En este sentido, el Grupo Aenor es el competidor con un mayor reconocimiento de marca en su mercado principal, 
España, siendo el rigor y la calidad uno de los factores determinantes en dicha imagen en el mercado. Este recono-
cimiento del rigor y esta con!anza en el Grupo Aenor por parte del mercado se ha construido a lo largo de la historia 
gracias al exhaustivo proceso de control técnico que se realiza en la organización, así como en la supervisión que 
realizan los reguladores y entidades propietarias de los esquemas de certi!cación para los que la compañía está 
acreditada. 
 
A pesar de todo lo anterior, no es imposible que se pueda producir alguna circunstancia inesperada, que pudiera 
suponer una merma en la con!anza que la marca genera en sus clientes, así como en los consumidores !nales. En 
el caso de que se produjese esta contingencia, podrían esperarse impactos inmediatos en los resultados del Emi-
sor, así como en el crecimiento contemplado en los planes de negocio. 

Se consideran bajo este epígrafe de riesgos operacionales todos aquellos derivados de la capacidad para poder 
atender a las obligaciones de servicio del Grupo Aenor con respecto a sus clientes, directamente relacionado con el 
mantenimiento de los certi!cados correspondientes.

Los certi!cados, así como cualquier otro documento que garantice el cumplimiento en la evaluación de la confor-
midad, tienen un período de validez temporal determinado, y existen regulaciones especí!cas que determinan los 
márgenes temporales de actuación permitidos para la renovación de los mismos. Por otra parte, la realización de 
auditorías de evaluación de conformidad está sometida a unos requerimientos estrictos de conocimiento y capaci-
dad técnica de aquellas personas que van a realizar dicho trabajo, que son supervisadas por parte de los regulado-
res y propietarios de los esquemas de certi!cación.

Desde el punto de vista operativo, el Grupo Aenor debe ser capaz de dotarse de las capacidades necesarias para 
cumplir con las obligaciones contractuales con sus clientes, mediante la captación de las personas con los cono-
cimientos adecuados y realizando (y manteniendo) un proceso de cali!cación de los mismos. Para ello, el Grupo 
Aenor cuenta con diferentes áreas en la organización encargadas de la plani!cación de necesidades, captación de 
personas, capacitación y evaluación de las competencias técnicas de dichas personas y plani!cación de trabajos 
en los clientes. En este sentido, además, el Grupo apuesta por un modelo de negocio en el que la gran mayoría del 
personal que realiza estos trabajos en nombre del Grupo Aenor sea personal de plantilla, lo que otorga un mayor 
grado de libertad e independencia a los trabajos realizados.

Estos procesos garantizan que el Grupo pueda responder a las necesidades de sus clientes en los plazos adecua-
dos, manteniendo activos los certi!cados de sus clientes, lo que les permite operar a su vez en sus diferentes mer-
cados. No obstante, en el caso que, por alguna circunstancia, el Grupo no pudiera atender a las necesidades de sus 
clientes o no pudiera hacerlo en los plazos adecuados, podrían producirse impactos inmediatos en los resultados 
del Emisor, así como en el crecimiento contemplado en los planes de negocio.
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2.1.10 Riesgo por adquisiciones, inversiones y enajenaciones realizadas
 por el Emisor, así como por integraciones de negocios y otras 
 operaciones corporativas que pudiera llevar a cabo cualquier 
 sociedad del Grupo, que pudieran no tener los resultados esperados

El plan de crecimiento de Corporación Con!dere en los próximos años contempla la realización de algunas adqui-
siciones de empresas en el sector de la Certi!cación, la Inspección y los Laboratorios, tanto en España como en 
algunos países extranjeros. El mercado en el que opera el Grupo está compuesto por algunas compañías multina-
cionales de gran tamaño junto con pequeños operadores de nicho, que serán los objetivos principales de adquisi-
ción por parte de este.

En el marco de este plan de crecimiento, con fecha 21 de diciembre de 2022 la Sociedad adquirió el 100% de las ac-
ciones de Prysma Calidad y Medio Ambiente, S.A.U. (actualmente, AENOR Confía) a sus anteriores accionistas. Esta 
sociedad a su vez era el Socio único de Prysma Consultoría y Tecnología, S.L. (actualmente, AENOR Conocimiento), 
por lo que el Grupo Aenor pasó a tener una participación indirecta del 100% en la misma. 

En el caso de que Corporación Con!dere no consiguiese integrar adecuadamente la compañía adquirida, es posible 
que el crecimiento de ingresos como de rentabilidad previsto sufrieran algunos retrasos, afectando a la situación 
!nanciera y patrimonial prevista. Desde esta perspectiva, el Emisor no puede garantizar el éxito en los procesos de 
integración, ni que las adquisiciones a realizar aporten los resultados esperados en cada uno de los casos.
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2.2 Información fundamental sobre los principales riesgos especí!cos   
 inherentes al sector en el que opera el Emisor

2.2.1 Riesgo de competencia

2.2.2 Riesgo regulatorio

El mercado TIC (Testing, Inspection & Certi!cation) a nivel global se encuentra dominado por 12 jugadores (SGS, 
Bureau Veritas, Euro!ns, Intertek, Dekra, TÜV Sud, DNV GL, TÜV Reinhland, UL LLC, Applus, TÜV Nord y ALS Glo-
bal) que acumulan aproximadamente el 35% de la cuota de mercado global, mientras que el resto de la cuota está 
repartida en un mercado fuertemente fragmentado. La mitad de estos competidores son compañías cotizadas, 
mientras que el resto pertenecen a asociaciones, fundaciones y otro tipo de organizaciones sin ánimo de lucro. 
Desde el punto de vista de los negocios, la mayor parte de los ingresos de estos provienen de las áreas de ensayos 
e inspección, siendo el negocio de certi!cación más residual. 

Aunque gran parte de todos estos competidores se encuentran presentes en el mercado español, el mercado de 
la certi!cación en España está dominado por el Grupo Aenor, que acumula el 30% de la cuota, mientras que su 
inmediato seguidor cuenta con un 13% según las últimas cifras disponibles. Al mismo tiempo, el reconocimiento 
de marca de AENOR en España, tanto en notoriedad espontánea como sugerida está muy por encima del reconoci-
miento de sus competidores, lo que hace que la posición del Grupo Aenor en el mercado sea muy sólida.

Sin embargo, un potencial recrudecimiento de la competencia en el mercado de la certi!cación en España, con un 
potencial impacto sobre los precios, podría suponer una merma de la rentabilidad del Emisor, afectando a su posi-
ción !nanciera y patrimonial.

El sector TIC (Testing, Inspection & Certi!cation) está sometido a regulación en todos sus ámbitos, y sometido a 
diferentes órganos de control por parte del sector público. En el caso de la certi!cación, que es el negocio principal 
del Grupo Aenor, la función reguladora la establecen los organismos de acreditación, ENAC (Entidad Nacional de 
Acreditación) en el caso de España, así como otros dueños de esquemas de certi!cación especí!cos de determina-
dos sectores de actividad, como puede ser el caso del sector agroalimentario o el automóvil entre otros.

Adicionalmente, la con!guración del sector también está fuertemente in#uida por la legislación nacional, de tal 
modo que el establecimiento de reglamentos técnicos de obligado cumplimiento frente a las certi!caciones volun-
tarias puede hacer cambiar las condiciones del mercado.

El modelo de negocio del Grupo Aenor está principalmente vinculado con la certi!cación voluntaria, tanto bajo 
modelos regulados (acreditados) como modelos no regulados (no acreditados, o esquemas propios). Sin embar-
go, cualquier alteración en las condiciones regulatorias, bien por efecto de los cambios en los requerimientos por 
parte de los organismos reguladores como por efecto de la incorporación de nuevos reglamentos por parte de la 
administración pública podrían alterar las previsiones de crecimiento del negocio recogidas en el plan estratégico.
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2.2.3 Riesgos macroeconómicos y geopolíticos

2.2.4 Riesgo por empeoramiento de la cali!cación crediticia en España

El entorno macroeconómico y geopolítico nacional e internacional, no sólo a nivel de la UE sino a nivel mundial, 
in#uye de forma directa en los mercados y también en la con!anza inversora.

La economía mundial se puede ver afectada por factores tales como pandemias, crisis !nancieras, tensiones de-
rivadas de la política internacional (como, por ejemplo, el Brexit), políticas monetarias y !scales restrictivas, pre-
siones arancelarias y guerras comerciales, con#ictos bélicos, catástrofes naturales, etc. La situación !nanciera y la 
incertidumbre en general en el escenario internacional pueden tener un efecto negativo en la situación económica 
de la Eurozona y de España.

Todo ello podría provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotación y la 
situación !nanciera del Emisor, siempre que las consecuencias de cualquiera de estas situaciones supongan una 
minoración del tejido empresarial en los países en los que opera.

Un descenso en la cali!cación crediticia de España podría tener un impacto sustancial negativo en el negocio, 
los resultados y/o la situación !nanciera y patrimonial del Emisor. En este sentido, al igual que otras entidades 
de crédito que operan principalmente en España, el rendimiento y la liquidez del Emisor se ven afectados por las 
condiciones económicas y de mercado que afectan a España y a otros Estados miembros de la Unión Europea. En 
los últimos años, algunos países de Europa, entre ellos España, alcanzaron unos altos índices de endeudamiento 
público o dé!cit !scal, o ambos, que dieron lugar a tensiones en los mercados internacionales de capitales de deu-
da y de préstamos interbancarios, así como a la volatilidad del tipo de cambio de divisas. En particular, España ha 
aumentado considerablemente su nivel de endeudamiento durante los últimos años por lo que, en el caso de que 
se produjese una rebaja de la cali!cación crediticia de España, el coste de re!nanciación de la deuda podría verse 
incrementado como consecuencia de un aumento de la prima de riesgo.

En este sentido, cualquier descenso en la cali!cación crediticia de España podría incrementar los costes de !nan-
ciación del Emisor y podría restringir o limitar el acceso a los mercados !nancieros, afectar negativamente a la 
venta o comercialización de los servicios del Emisor.

Cualquiera de dichos factores podría afectar a la liquidez del Emisor y tener un impacto sustancial negativo en el 
negocio, los resultados y/o la situación !nanciera y patrimonial de Corporación Con!dere.
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2.2.5 Riesgo por concentración de la actividad en el área de la certi!cación

El Grupo Aenor muestra una elevada concentración por segmento de actividad en el área de operaciones de con-
formidad (certi!cación de sistemas y productos fundamentalmente), que representó el 84,9% del importe neto 
de la cifra de negocio consolidado en 2023 (83% en 2022). No obstante, dentro del segmento de certi!cación 
incluye más de 500 tipos de certi!caciones que atenúan esta concentración.

El área de certi!cación en España es un mercado maduro y de crecimiento algo limitado en los últimos años, así 
como un mercado concentrado donde las cinco primeras compañías representaron un 66,5% de cuota de mercado 
en 2023.

Las certi!caciones de calidad pese a no ser un producto necesario por imposición legal, en la práctica son exigidas 
por el mercado y los distintos agentes que participan. Sin embargo y pese al grado de exigibilidad, la no obligato-
riedad expresa de las certi!caciones y características propias de estos servicios hace que la demanda muestre una 
moderada exposición al ciclo económico. El negocio de certi!cación en España para el Grupo Aenor creció un 8,2% 
en el año 2023, como consecuencia de la tipología de clientes con los que cuenta la compañía, que se encuentran 
entre los líderes en cada uno de los mercados.

Por tanto, ante un escenario desfavorable de crecimiento o cualesquiera otras circunstancias que pudieran pro-
vocar una minoración del tejido empresarial, el Emisor podría verse impactado en sus resultados, así como en sus 
previsiones de crecimiento contempladas.

2.3 Información fundamental sobre los principales riesgos especí!cos 
 de los valores

2.3.1 Riesgo de crédito de los Bonos

2.3.2 Riesgo de mercado

El riesgo de crédito es el riesgo que deriva de las pérdidas económicas o retrasos en el pago del importe nominal 
de los Bonos, en su correspondiente fecha de vencimiento, que podrían sufrir los tenedores como consecuencia 
de eventuales incumplimientos por parte del Emisor en relación con sus obligaciones de pago. En este sentido, los 
Bonos no gozarán de más garantía que la derivada de la solvencia patrimonial del Emisor.

El riesgo de mercado es el riesgo generado por cambios en las condiciones generales del mercado frente a los de la 
inversión. Los Bonos que se emitan estarán sometidos a posibles #uctuaciones de los precios a los que coticen en 
el MARF en función, principalmente, de las condiciones generales del mercado y macroeconómicas, del riesgo de 
crédito del Emisor, de la evolución de los tipos de interés y de la duración de la inversión. En este sentido, circuns-
tancias como las derivadas de la crisis sanitaria de la COVID-19, entre otras, podrían tener un impacto sustancial 
negativo en el precio de cotización de los Bonos. Por consiguiente, el Emisor no puede asegurar que los Bonos 
vayan a cotizar a un precio de mercado igual o superior al precio de suscripción de los mismos.
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2.3.3 Riesgo de divisa

2.3.4 Riesgo de subordinación y prelación de los inversores ante 
 situaciones concursales

Los Bonos estarán denominados en euros. En este sentido, aquellos inversores para los que el euro sea una mo-
neda distinta a su moneda nacional u operativa asumen el riesgo adicional de variación del tipo de cambio. Los 
gobiernos o las autoridades monetarias pueden imponer controles en los tipos de cambio que podrían afectar ne-
gativamente a un tipo de cambio aplicable. Los referidos inversores podrían sufrir pérdidas en el importe invertido 
si la evolución del tipo de cambio les resulta desfavorable.

En caso de producirse una situación concursal en el Emisor, los Bonos incorporados al amparo del presente Do-
cumento Base Informativo, estarán situados al mismo nivel que los acreedores comunes, por detrás de los acree-
dores privilegiados y, en todo caso, por delante de los acreedores subordinados (salvo en caso de que inversores 
concretos tengan la consideración de acreedores subordinados en aplicación de lo previsto en los artículos 281 y 
siguientes del Texto Refundido de la Ley Concursal, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo 
(en adelante, la “Ley Concursal”). 
 
Conforme al artículo 281 de la Ley Concursal, se considerarán como créditos subordinados, entre otros los siguientes: 
 

i. Los créditos que se clasi!quen como subordinados por la administración concursal por comunicación 
extemporánea, salvo que se trate de créditos de reconocimiento forzoso, o por las resoluciones judiciales que 
resuelvan los incidentes de impugnación de la lista de acreedores y por aquellas otras que atribuyan al crédito 
esa clasi!cación. 
 
ii. Los créditos que por pacto contractual tengan el carácter de subordinados respecto de todos los demás 
créditos contra el concursado, incluidos los participativos. 
 
iii. Los créditos por recargos e intereses de cualquier clase, incluidos los moratorios, salvo los correspondientes 
a créditos con garantía real hasta donde alcance la respectiva garantía. 
 
iv. Los créditos por multas y demás sanciones pecuniarias. 
 
v. Los créditos de que fuera titular alguna de las personas especialmente relacionadas con el concursado en 
los términos establecidos en el artículo 283 de la mencionada Ley Concursal. 
 
vi. Los créditos que como consecuencia de rescisión concursal resulten a favor de quien en la sentencia haya 
sido declarado parte de mala fe en el acto impugnado. 
 
vii. Los créditos derivados de los contratos con obligaciones recíprocas, a cargo de la contraparte del 
concursado, o del acreedor, en caso de rehabilitación de contratos de !nanciación o de adquisición de bienes 
con precio aplazado, cuando el juez constate, previo informe de la administración concursal, que el acreedor 
obstaculiza de forma reiterada el cumplimiento del contrato en perjuicio del interés del concurso. 
 

Por lo tanto, en caso de concurso del Emisor, los titulares de los Bonos podrían ver no satisfecho sus créditos total o 
parcialmente como consecuencia de la existencia de acreedores que, de conformidad con el orden de prelación de 
créditos, se encuentren por delante de los titulares de los Bonos y/o la inexistencia de fondos su!cientes para sa-
tisfacer de manera completa todos los créditos con los que los titulares de los Bonos comparten rango. Asimismo, 
los titulares de los Bonos podrían ser considerados titulares de créditos subordinados en caso de que concurrieran 
en ellos cualquiera de las circunstancias previstas en el artículo 281 y siguientes de la Ley Concursal. 
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2.3.5 Riesgo por variación en la cali!cación crediticia del Emisor

2.3.6 Riesgo por falta de liquidez de los Bonos

Con fecha 25 de junio de 2024, Ethi!nance Ratings, S.L. (en adelante, “Ethi!nance”) otorgó al Emisor una cali!ca-
ción (rating) del riesgo crediticio de BBB- con tendencia estable. 

El rating se fundamenta en un sólido per!l !nanciero que se ha reforzado en el último trienio, destacando su re-
ducido apalancamiento !nanciero, adecuados niveles de cobertura de deuda e intereses, así como su actual nivel 
de capitalización. Además, presenta un crecimiento sostenido de su EBITDA y una favorable posición de liquidez 
y visibilidad de su backlog, reforzándose por la etapa inicial de su nuevo plan estratégico enfocado en mejorar su 
posicionamiento competitivo a la vez que mantiene sus fundamentos !nancieros.
 
Ethi!nance es una agencia de cali!cación crediticia registrada en la European Securities Markets Authority (en 
adelante, “ESMA”) de conformidad con el Reglamento (CE) 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 
16 de septiembre de 2009, sobre las agencias de cali!cación crediticia. 
 
El riesgo de variación en la calidad crediticia del Emisor por parte de las agencias de rating proviene de que la 
cali!cación crediticia puede ser en cualquier momento revisada por la agencia de cali!cación al alza o a la baja, 
suspendida o incluso retirada. La revisión a la baja, suspensión o retirada de la cali!cación crediticia por parte de la 
agencia de rating podría di!cultar el acceso del Emisor a los mercados de deuda e impactar sobre su capacidad de 
!nanciación. 
 
No obstante, dicha cali!cación puede no re#ejar el impacto potencial de todos los riesgos relacionados con la es-
tructura, el mercado, los factores adicionales discutidos anteriormente y otros factores que puedan afectar al valor 
de los Bonos como valores de renta !ja a largo plazo.

A pesar de que se solicitará la incorporación al MARF de los Bonos, el Emisor no puede asegurar que vaya a produ-
cirse una negociación activa de los mismos en dicho mercado. Asimismo, el Emisor tampoco puede anticipar hasta 
qué punto, el interés de los inversores en Corporación Con!dere conllevará el desarrollo de un mercado de nego-
ciación activa de los Bonos o como de líquido sería dicho mercado. El precio de mercado de los Bonos puede verse 
afectado por múltiples factores, algunos de los cuales son ajenos al control del Emisor, tales como: (i) las condicio-
nes económicas generales; (ii) cambios en la oferta, la demanda o el precio de los productos y servicios del Emisor; 
(iii) las actividades de los competidores; (iv) los resultados del Emisor o de sus competidores; (v) las percepciones 
de los inversores sobre el Emisor y su sector de actividad; (vi) la reacción del público general a los comunicados u 
otros anuncios públicos de Corporación Con!dere; y (vii) futuras emisiones de deuda. 
 
Como consecuencia de lo anterior, los inversores podrían no ser capaces de vender sus Bonos al mismo precio de 
emisión o a un precio superior a éste. Adicionalmente, los mercados de valores pueden experimentar #uctuacio-
nes de precio y volumen que a menudo no están relacionadas o son desproporcionadas con el desempeño de una 
sociedad en particular. Estas #uctuaciones, así como otros factores podrían reducir signi!cativamente el precio 
de mercado de los Bonos, con independencia del desempeño de Corporación Con!dere. En caso de que no se de-
sarrolle un mercado activo, los inversores podrían encontrar di!cultades para vender los Bonos que previamente 
hubieran adquirido.
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2.3.7 Riesgo de compensación y liquidación de los Bonos

2.3.8 Riesgo de insolvencia o liquidación de las !liales del Emisor

2.3.9 La inversión en los Bonos puede no ser conveniente para todos los 
inversores

Los Bonos estarán representados mediante anotaciones en cuenta, correspondiendo a Iberclear y a sus entidades 
participantes la llevanza de su registro contable. La compensación y liquidación de los Bonos, así como el reem-
bolso de su principal, se llevarán a cabo a través de Iberclear, por lo que los titulares de los Bonos dependerán del 
funcionamiento de los sistemas de Iberclear.
 
La titularidad de los Bonos se acreditará mediante anotaciones en cuenta y cada persona inscrita como titular de 
los Bonos en el Registro Central gestionado por Iberclear o en los registros mantenidos por los miembros de Iber-
clear (según resulte de aplicación) será considerada, salvo que la legislación española disponga lo contrario, como 
titular de los Bonos inscritos en los mismos.
 
El Emisor cumplirá con su obligación de pago realizando los pagos a través de Iberclear y sus entidades participan-
tes. En este sentido, los titulares de los Bonos dependerán de los procedimientos de Iberclear y de sus entidades 
participantes para recibir los correspondientes pagos. El Emisor no es responsable de los registros relativos a los 
titulares de los Bonos, ni de los pagos que, de conformidad con los mismos se realicen en relación con los Bonos. 

Los Bonos estarán, desde un punto de vista estructural, subordinados respecto a cualquier endeudamiento de las 
!liales del Emisor. En caso de liquidación, disolución, administración, reorganización o cualquier otro supuesto de 
insolvencia, las !liales pagarían a los tenedores de su deuda y a sus acreedores comerciales antes de que pudieran 
repartir cualquiera de sus activos al Emisor.

La presente emisión puede no ser adecuada para todo tipo de inversores. Cada posible inversor en los Bonos debe 
determinar la pertinencia de dicha inversión en función de sus propias circunstancias, en particular el inversor 
profesional deberá:

• Contar con conocimiento su!ciente y experiencia para llevar a cabo una evaluación sustancial de los Bonos, 
de las ventajas y los riesgos de su inversión, y de la información contenida en el presente Documento Base 
Informativo.

• Tener acceso y conocimiento a herramientas analíticas apropiadas para evaluar, en el contexto de su situación 
!nanciera particular, una inversión en los Bonos, y el impacto que dicha inversión tendrá en su cartera.

• Comprender en profundidad los términos de los Bonos, así como el comportamiento de los mercados !nancie-
ros en los que participan.

• Evaluar posibles escenarios económicos, de tipos de interés y otros factores que pueden afectar a su inversión 
y su capacidad de asumir riesgos.
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3. DENOMINACIÓN COMPLETA DE LA EMISIÓN

4. PERSONA RESPONSABLE 

5. ASESOR REGISTRADO Y FUNCIONES

Programa de Bonos Aenor 2025

D. Rafael Íñigo García-Meiro, en nombre y representación del Emisor, en su condición de Consejero Delegado, es-
pecialmente facultado al efecto de conformidad con los acuerdos adoptados por el Consejo de Administración del 
Emisor de fecha 18 de noviembre de 2024, asume la responsabilidad por el contenido de este Documento Base 
Informativo de incorporación de Bonos. 

D. Rafael Íñigo García-Meiro asegura que, tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que así es, 
la información contenida en este Documento Base Informativo es, según su conocimiento, conforme a los hechos 
y no incurre en ninguna omisión que pudiera afectar a su contenido.

BEKA FINANCE, S.V., S.A., es una sociedad con domicilio social en Calle de Serrano 88, 28006 – Madrid, y provis-
ta del C.I.F A-79203717, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9.644, Folio 175, Hoja 
M-89417, Inscripción 1ª y en el Registro de Asesores Registrados del MARF según la Instrucción Operativa 2/2023 
de 17 de febrero (en adelante, el “Asesor Registrado” o “Beka Finance”). 
 
Beka Finance ha sido la entidad designada como asesor registrado del Emisor. Como consecuencia de dicha desig-
nación, Beka Finance se ha comprometido a colaborar con el Emisor al objeto de que pueda cumplir con las obliga-
ciones y responsabilidades que habrá de asumir al incorporar sus emisiones al sistema multilateral de negociación, 
MARF, actuando como interlocutor especializado entre ambos, MARF y el Emisor, y como medio para facilitar la 
inserción y el desenvolvimiento de éste en el nuevo régimen de negociación de los Bonos. 
 
Beka Finance deberá facilitar al MARF las informaciones periódicas que este requiera y el MARF, por su parte, podrá 
recabar de Beka Finance cuanta información estime necesaria en relación con las actuaciones que lleve a cabo y 
con las obligaciones que le corresponden, a cuyos efectos podrá realizar cuantas actuaciones fuesen, en su caso, 
precisas para contrastar la información que le ha sido facilitada. 
 
El Emisor deberá tener en todo momento designado un Asesor Registrado que !gure inscrito en el Registro de 
Asesores Registrados del MARF.
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Beka Finance, como entidad designada como Asesor Registrado del Emisor, asesorará a este (i) en la incorporación 
al MARF de los Bonos que emita, (ii) en el cumplimiento de cualesquiera obligaciones y responsabilidades que 
correspondan al Emisor por su participación en el MARF, (iii) en la elaboración y presentación de la información 
!nanciera y empresarial requerida por la normativa del MARF, y (iv) con el objeto de que la información cumpla con 
las exigencias de dicha normativa. 
 
En su condición de asesor registrado, Beka Finance, con motivo de la solicitud de incorporación de los Bonos al 
MARF: 
 
1. ha comprobado que el Emisor cumple con los requisitos que la regulación del MARF exige para la incorporación 

de los Bonos al mismo; y 
2.  ha asistido al Emisor en la elaboración del Documento Base Informativo, ha revisado toda la información que 

este ha aportado al MARF con motivo de la solicitud de incorporación de los Bonos al MARF y ha comprobado 
que la información aportada cumple con las exigencias de la normativa y no omite datos relevantes ni induce 
a confusión a los inversores.

El Asesor Registrado no ha efectuado ningún tipo de veri!cación de las cuentas anuales auditadas del Emisor re-
queridas en la Circular 2/2018, ni del informe de evaluación crediticia y de riesgo de la emisión.
 
Tras la incorporación de los Bonos en el MARF, Beka Finance: 
 

a. revisará la información que el Emisor prepare para remitir al MARF con carácter periódico o puntual y veri!-
cará que la misma cumple con las exigencias de contenido y plazos previstos en la normativa; 
b. asesorará al Emisor acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de las obligaciones que este 
haya asumido al incorporar los Bonos al MARF, así como sobre la mejor forma de tratar tales hechos para evitar 
el incumplimiento de las citadas obligaciones; 
c. trasladará al MARF los hechos que pudieran constituir un incumplimiento por parte del Emisor de sus obliga-
ciones en el supuesto de que apreciase un potencial incumplimiento relevante de las mismas que no hubiese 
quedado subsanado mediante su asesoramiento; y
d. gestionará, atenderá y contestará las consultas y solicitudes de información que el MARF le dirija en relación 
con la situación del Emisor, la evolución de su actividad, el nivel de cumplimiento de sus obligaciones y cuantos 
otros datos el MARF considere relevantes.

 
A los efectos anteriores, Beka Finance realizará las siguientes actuaciones:

a. mantendrá el necesario y regular contacto con el Emisor y analizará las situaciones excepcionales que pue-
dan producirse en la evolución del precio, volúmenes de negociación y restantes circunstancias relevantes en 
la negociación de los Bonos del Emisor; 
b. suscribirá las declaraciones que, con carácter general, se hayan previsto en la normativa como consecuencia 
de la incorporación de los Bonos al MARF, así como en relación con la información exigible a las empresas con 
valores incorporados al mismo; y
c. cursará al MARF, a la mayor brevedad posible, las comunicaciones que reciba en contestación a las consultas 
y solicitudes de información que este último pueda dirigirle. 
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6. AUDITORES DE CUENTAS

7. INFORMACIÓN RELATIVA A LOS BONOS.  
 TÉRMINOS Y CONDICIONES GENERALES.

La !rma Deloitte, S.L., de nacionalidad española, con domicilio social en Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, Torre Picas-
so, con N.I.F. número B-79104469, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 13.650, Folio 188, Hoja 
M-54414, e inscrita en el Registro O!cial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el número S0692, auditó las cuentas 
individuales y consolidadas de Corporación Con!dere, correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 diciembre de 
2022 y 31 de diciembre de 2023 y emitió los correspondientes informes de auditoría sin salvedades tanto para las 
cuentas consolidadas, como para las cuentas individuales, preparadas, las cuentas individuales, de conformidad 
con lo dispuesto en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus modi!caciones 
posteriores, y las cuentas consolidadas, elaboradas de acuerdo con lo establecido en las NIIF-UE de conformidad 
con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de julio de 2002, relativo a la 
aplicación de normas internacionales de contabilidad.

Deloitte, S.L. no renunció ni fue apartado de sus funciones como auditor de cuentas durante los ejercicios 2022 y 
2023.
 
El Emisor aprobó la reelección de Deloitte, S.L. como auditor de cuentas para los ejercicios 2024, 2025 y 2026 
mediante decisión de su accionista único de fecha 17 de julio de 2024. 

7.1 Descripción de valores y divisa de emisión

Los Bonos serán valores de renta !ja (obligaciones) que representan una deuda para el Emisor, devengarán in-
tereses y serán reembolsables por amortización de acuerdo al calendario establecido en las Condiciones Finales 
correspondientes. Los Bonos que el Emisor podrá emitir al amparo del presente Programa serán “valores no parti-
cipativos” según dicho término se de!ne en el artículo 2 del Reglamento de Folletos y en la letra f) del artículo 61.2 
del Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre, que creen o reconozcan una deuda.

Para cada emisión de Bonos con el mismo vencimiento se asignará un mismo código ISIN. 

Cada Bono tendrá un valor nominal unitario de cien mil euros (100.000.-€).

Los Bonos emitidos al amparo del Programa de Bonos estarán denominados en Euros.
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7.2 Importe nominal máximo del Programa

7.3 Código ISIN asignado por la agencia nacional de codi!cación de valores

7.4 Fungibilidad de los Bonos

7.5 Cali!cación crediticia

El importe máximo nominal del Programa será de VEINTICINCO MILLONES DE EUROS (25.000.000€). 

Este importe se entiende como importe vivo máximo que puede alcanzar en cada momento la suma del nominal 
de los Bonos en circulación que se emitan bajo el Programa de Bonos y que se incorpore al MARF al amparo de este 
Documento Base Informativo. En el caso de que estos Bonos se amorticen anticipadamente o llegada la fecha de 
vencimiento – durante la vigencia del Programa de Bonos, el importe vivo de los Bonos en circulación se reducirá 
por el importe correspondiente a la suma nominal de los Bonos que se amorticen.

La información relativa al Código ISIN de los Bonos emitidos al amparo del Programa se incluirá en el modelo de 
Condiciones Finales de la correspondiente Emisión, adjuntas al presente documento como ANEXO III.

Siempre que así se establezca en las Condiciones Finales, los Bonos podrán tener la consideración de fungibles con 
aquellos emitidos en futuras Emisiones de igual naturaleza o de nuevas Emisiones o de Emisiones ampliables o 
continuas (tap) de valores siendo estos fungibles entre sí, según se establezca en las Condiciones Finales. A estos 
efectos, en las correspondientes Condiciones Finales se hará constar la relación de las Emisiones anteriores con las 
que la nueva Emisión resulta fungible.

En caso de concurso del Emisor, cuando existan Emisiones fungibles con Bonos de otras Emisiones, los tenedores 
de los Bonos (en adelante, los “Bonistas”) emitidos con anterioridad no tendrán prelación (pari passu) en dere-
chos con respecto a los tenedores de los Bonos emitidos posteriormente.

Con fecha 25 de junio de 2024, Ethi!nance Ratings, S.L. emitió un informe de rating del Emisor, sobre la base de 
su propia metodología. En su informe, Ethi!nance asignó una cali!cación crediticia para Corporación Con!dere 
de BBB- con tendencia estable. Dicha cali!cación tiene como enfoque la evaluación de la solvencia y el riesgo de 
crédito asociado al Emisor en el medio y largo plazo.
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7.6 Plazo de vigencia del Documento Base Informativo

7.7.1 Fecha de emisión y fecha de desembolso de los Bonos

7.7.2 Periodo de suscripción de los Bonos

7.7.3 Colocación y aseguramiento de los Bonos

7.7 Fecha de emisión y fecha de desembolso, periodo de solicitud 
 de suscripción de los valores. Sistema de colocación y, en su caso, 
 aseguramiento de los Bonos

La vigencia del Programa de Bonos es de un (1) año a partir de la fecha de incorporación al MARF del presente 
Documento Base Informativo.

Al tratarse de un Programa de Bonos de tipo continuo, los valores podrán emitirse, suscribirse e incorporarse al 
MARF cualquier día durante la vigencia del mismo, dentro del periodo de vigencia del Documento Base Informativo. 
No obstante, el Emisor se reserva la posibilidad de no emitir nuevos valores cuando lo estime oportuno, de acuerdo 
con las necesidades de tesorería del Emisor o porque encuentre condiciones de !nanciación más ventajosas.

En los términos y condiciones de cada emisión se establecerá la fecha de emisión y la fecha de desembolso de los 
Bonos. La fecha de emisión, desembolso e incorporación de los Bonos no podrá ser posterior a la fecha de expira-
ción del presente Documento Base Informativo.

La fecha de desembolso de los valores será D+3 respecto a la fecha de emisión de los mismos, y el valor efectivo 
de los mismos será abonado al Emisor por la entidad colaborada o por los inversores, según el caso, a través del 
Agente de Pagos (conforme este término se encuentra de!nido en el epígrafe 15 siguiente) en la cuenta que este 
le indique en cada fecha de emisión.

En las Condiciones Finales de cada Emisión se establecerá, en su caso, el período o la fecha de suscripción de los 
Bonos que se emitan. Si en alguna Emisión se previese la posibilidad de prorrogar el periodo o la fecha de sus-
cripción inicial de los Bonos, se hará constar en las Condiciones Finales, incluyendo el procedimiento a seguir. Los 
inversores podrán remitir sus solicitudes a través de las Entidades Colocadoras o directamente al Emisor, según se 
indique en las respectivas Condiciones Finales.

Las Emisiones realizadas al amparo del Programa serán objeto de colocación privada entre inversores cuali!cados 
y clientes profesionales por parte de las Entidades Colocadoras, que hayan suscrito con el Emisor el Contrato de 
Colocación en relación con los Bonos.
  
Ni la Entidad Coordinadora ni las Entidades Colocadoras han asumido compromiso alguno de aseguramiento o de 
suscripción o compra de los Bonos que se emitan al amparo del Programa.
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7.8 Garantías de los Bonos

7.9 Rango de los Bonos

7.10 Obligaciones del Emisor en relación con los Bonos (covenants)

Los Bonos emitidos al amparo del Programa no tendrán garantías reales ni personales. El capital y los intereses de 
los valores estarán garantizados únicamente por el patrimonio del Emisor.

Conforme al orden de prelación de créditos establecido en la Ley Concursal, en caso de concurso del Emisor, los 
titulares de los Bonos estarían situados por detrás de los acreedores con privilegio que a la fecha tenga el Emisor, 
en el mismo nivel que el resto de los acreedores comunes y por delante de los acreedores subordinados (salvo que 
aquellos pudieran ser cali!cados como tales conforme a lo previsto en el artículo 281 y siguientes de la Ley Concur-
sal y no gozarían de preferencia entre ellos.

Todos los Bonos que se emitan al amparo del Programa tendrán la consideración de obligaciones simples de deuda 
senior..
 
En todo caso, los derechos de los Bonistas frente al Emisor tendrán al menos, igual rango de prelación (pari passu), 
preferencias o privilegios que los derechos que correspondan al resto de acreedores no subordinados y no garanti-
zados por el Emisor. Y, en el supuesto de concurso del Emisor, los créditos relativos a los Bonos que no sean subor-
dinados conforme a la Ley Concursal, serán créditos ordinarios según se de!nen en la Ley Concursal. Los créditos 
ordinarios tienen un rango inferior al de los créditos contra la masa y a los créditos privilegiados (artículo 433 de la 
Ley Concursal). Los créditos ordinarios tienen un rango superior al de los créditos subordinados y los derechos de 
los accionistas. Conforme al artículo 152 de la Ley Concursal, el devengo de intereses se suspenderá a partir de la 
fecha de declaración del concurso del Emisor. Los intereses devengados e impagados adeudados con respecto a 
los Bonos al inicio del concurso del Emisor tendrán la consideración de créditos subordinados.
  
Los Bonistas, por el mero hecho de su adquisición, renuncian a cualquier orden de prelación distinto que pudiera 
conferirles la normativa aplicable, en cada momento, sin perjuicio de lo dispuesto en la normativa concursal aplicable.

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor estará 
obligado a cumplir con las obligaciones descritas a continuación en los términos previstos, así como con aquellas 
obligaciones adicionales que, en su caso, se establezcan expresamente en las Condiciones Finales de cada Emisión.
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7.10.1  Obligaciones de información

Para que sea de aplicación la exención contenida en la Ley 10/2014, deberán cumplirse las obligaciones de informa-
ción contempladas en el artículo 44 del Real Decreto 1065/2007 que se resumen a continuación.

En el caso de valores registrados originariamente en una entidad de compensación y liquidación de valores domicilia-
da en territorio español, las entidades que mantengan los valores registrados en sus cuentas de terceros, así como las 
entidades que gestionan los sistemas de compensación y liquidación de valores con sede en el extranjero que tengan 
un convenio con la citada entidad de compensación y liquidación de valores domiciliada en territorio español, deberán 
suministrar al emisor, en cada pago de rendimientos, una declaración que, de acuerdo con lo que conste en sus regis-
tros, contenga la siguiente información respecto de los valores, conforme al Anexo a dicho Real Decreto 1065/2007:

• Identi!cación de los valores;
• importe total a reembolsar;
• fecha de reembolso;
• importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF; e
• importe a reembolsar que deba abonarse por su importe íntegro, es decir, aquellos rendimientos abonados a 

todos aquellos inversores que no sean contribuyentes del IRPF.

Esta declaración se presentará el día hábil anterior a la fecha de amortización de los Bonos, re#ejando la situación al 
cierre del mercado de ese mismo día. La falta de presentación de la mencionada declaración, por alguna de las en-
tidades obligadas, en la fecha prevista anteriormente determinará, para el emisor o su agente de pagos autorizado, 
la obligación de abonar los rendimientos que correspondan a dicha entidad por el importe líquido que resulte de la 
aplicación del tipo general de retención (actualmente el 19 %) a la totalidad de éstos.

No obstante, si antes del día 10 del mes siguiente al mes en que venzan los rendimientos derivados de los valores, la 
entidad obligada presentara la correspondiente declaración, el emisor o su agente de pagos autorizado, procederá, 
tan pronto como la reciba, a abonar las cantidades retenidas en exceso.

Todo lo anterior sin perjuicio de las obligaciones de información establecidas con carácter general en la normativa 
tributaria.

Asimismo, el Emisor se obliga a publicar mediante un anuncio de otra información relevante en el MARF y a entregar 
al Comisario de los Sindicatos de Bonistas que, en su caso se constituyan, la siguiente información contable:

• tan pronto como estén disponibles y, en cualquier caso, antes del 31 de marzo de cada ejercicio social del Emisor, 
los Estados Financieros Consolidados; 

• tan pronto como estén disponibles y, en cualquier caso, antes del 30 de septiembre de cada año, los Estados 
Financieros Semestrales Consolidados, sujetos a revisión limitada;

• tan pronto como esté disponible, y en cualquier caso, antes del 30 de abril de cada ejercicio social del Emisor, un 
certi!cado !rmado por el por el Auditor del Grupo por referencia al período de doce (12) meses que !nalice el 31 
de diciembre, relativo al Ratio de Apalancamiento Neto; y

• tan pronto como esté disponible, y en cualquier caso, antes del 30 de septiembre de cada ejercicio social del 
Emisor, un certi!cado !rmado por el Director Financiero del Grupo por referencia al período de doce (12) meses 
que !nalice el 30 de junio, relativo al Ratio de Apalancamiento Neto;

A efectos aclaratorios, se hace constar que ni el Comisario ni el Asesor Registrado, ni las Entidades Colocadoras, asu-
men responsabilidad alguna por la autenticidad, exactitud o corrección de la documentación facilitada por el Emisor.
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7.10.2 Orden de prelación (pari passu)

7.10.3 Prohibición de otorgar garantías reales

Conforme al orden de prelación de créditos establecido en la Ley Concursal, en caso de concurso del Emisor, los titu-
lares de los Bonos estarían situados por detrás de los acreedores con privilegio que a la fecha tenga el Emisor, en el 
mismo nivel que el resto de los acreedores comunes y por delante de los acreedores subordinados (salvo que aquellos 
pudieran ser cali!cados como tales conforme a lo previsto en el artículo 281 y siguientes de la Ley Concursal) y no 
gozarían de preferencia entre ellos.

Los Bonos emitidos al amparo del Programa no tendrán garantías reales ni personales. El capital y los intereses de los 
valores estarán garantizados únicamente por el patrimonio del Emisor.

El Emisor se obliga a publicar mediante un anuncio de otra información relevante en el MARF y a facilitar al Comisario 
de los Sindicatos de Bonistas que, en su caso, se constituyan, información relativa a cualquier cambio relevante que 
pueda afectar al Emisor o a los Bonos, que tenga lugar en cualquiera de las sociedades del Grupo y que pueda afec-
tar negativa y materialmente a la estructura, a la situación !nanciera y a la solvencia del Emisor. Sin perjuicio de lo 
anterior, el Emisor se obliga a proporcionar al Comisario de los Sindicatos de Bonistas que, en su caso, se constituyan, 
aquella información adicional razonablemente requerida acerca de las circunstancias de los cambios relevantes a los 
que se re!ere el párrafo anterior.

El Emisor se obliga a publicar mediante un anuncio de otra información relevante en el MARF y a facilitar al Comisario 
de los Sindicatos de Bonistas que, en su caso, se constituyan, información relativa a cualquier retraso en el pago o 
situación de pago fallido que se haya producido, así como de las actuaciones que se estén llevando a cabo, en su caso, 
para solucionarlo, tan pronto tenga conocimiento de ello.

Asimismo, el Emisor se obliga a informar de cualquier incumplimiento que se produzca de las obligaciones descritas 
en este apartado en los siguientes cinco (5) Días Hábiles a su concurrencia.

7.10.4 Limitación de modi!caciones estructurales

7.10.5 Operaciones con Partes Vinculadas

Los Bonos estarán, desde un punto de vista estructural, subordinados respecto a cualquier endeudamiento de las 
!liales del Emisor. En caso de liquidación, disolución, administración, reorganización o cualquier otro supuesto de 
insolvencia, las !liales pagarían a los tenedores de su deuda y a sus acreedores comerciales antes de que pudieran 
repartir cualquiera de sus activos al Emisor.

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor no podrá 
suscribir, y no podrá permitir que las demás sociedades del Grupo suscriban, ningún contrato o transacción con cual-
quier Parte Vinculada que no se realice en condiciones normales de mercado.
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7.10.6 Endeudamiento adicional

En tanto que los Bonos emitidos al amparo del Programa no estén completamente amortizados, el Emisor no incurrirá 
(y no permitirá que las entidades de su Grupo incurran) en Endeudamiento adicional al existente, distinto del Endeu-
damiento Permitido, si como consecuencia de incurrir en dicho Endeudamiento Permitido, en la Fecha de Cálculo el 
Ratio de Apalancamiento Neto proforma excede del límite que necesariamente se !je en las Condiciones Finales de 
cada Emisión.

A estos efectos, el Ratio de Apalancamiento Neto deberá determinarse sobre una base proforma antes de que se 
incurra efectivamente en Endeudamiento adicional y como si ya se hubiera incurrido en el mismo. 

En el caso de que se incumpliera en algún momento el Ratio de Apalancamiento Neto, el Emisor se compromete a 
noti!carlo a los Bonistas y al Comisario, mediante un anuncio de otra información relevante en el  MARF.

Será importante tener en cuenta las siguientes de!niciones en este apartado de apalancamiento adicional:

Ratio de Apalancamiento Neto

Es el cociente entre la Deuda Financiera Neta y el EBITDA. Este ratio mide la capacidad del Grupo para cubrir su en-
deudamiento neto con los recursos generados por sus operaciones, proporcionando una perspectiva sobre su nivel 
de apalancamiento !nanciero.

Deuda Financiera Bruta

Comprende el total de obligaciones !nancieras que generan pago de intereses, excluyendo las líneas de con!rming, 
ya que estas no han sido consideradas deuda por el auditor de la compañía, sino un componente del Fondo de Ma-
niobra (Working Capital).

Deuda Financiera Neta

Se de!ne como la diferencia entre la Deuda Bruta y los saldos de caja, equivalentes de efectivo. Representa el nivel de 
deuda ajustado del Grupo, teniendo en cuenta su liquidez disponible.

Caja y Equivalentes de Efectivo

Incluyen el efectivo disponible y otros activos líquidos que pueden convertirse en efectivo de forma inmediata sin 
pérdida signi!cativa de valor.

EBITDA

Se re!ere al bene!cio operativo antes de intereses, impuestos, depreciaciones, amortizaciones, pérdidas y deterio-
ros y variación de provisiones por operaciones comerciales de carácter recurrente, inherentes al negocio.
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7.10.7 Comunicación de rating

7.10.8 Destino de los fondos

En caso de que los Bonos cuenten con una cali!cación crediticia, según se determine en las correspondientes Con-
diciones Finales, el Emisor se compromete a comunicar al mercado, mediante la publicación en MARF del correspon-
diente anuncio de otra información relevante, cualquier cambio que se produzca en esta cali!cación o, en su caso, en 
la cali!cación crediticia del Emisor.

Con fecha 25 de junio de 2024, EthiFinance emitió un informe de rating del Emisor, sobre la base de su propia meto-
dología. En su informe, EthiFinance asignó una cali!cación crediticia de BBB-. Dicha cali!cación tiene como enfoque 
la evaluación de la solvencia y el riesgo de crédito asociado al Emisor en el medio y largo plazo.

El destino de los fondos que el Emisor obtenga de los Bonos de cada una de las Emisiones que se realicen al amparo 
del Programa será (i) la amortización anticipada parcial de la deuda !nanciera existente del Emisor y de su Grupo; (ii) 
la !nanciación de adquisiciones corporativas de compañías nacionales e internacionales, (iii) el crecimiento orgánico 
en el marco de la estrategia del Emisor y su Grupo, y (iv) las necesidades corporativas generales del Grupo.

Sin perjuicio de lo anterior, en las Condiciones Finales de cada Emisión podrán concretarse destinos adicionales de los 
fondos obtenidos con los Bonos.

7.10.9 Limitaciones a las distribuciones a accionistas

7.11 Amortización anticipada de los Bonos

El Emisor se abstendrá de realizar, acordar, abonar ni permitirá que ninguna sociedad del Grupo acuerde o abone, 
cualesquiera Distribuciones de Bene!cios Netos a favor de los accionistas o socios del Emisor o de las personas vin-
culadas a los anteriores, salvo que el Ratio de Apalancamiento Neto sea igual o inferior al límite que se !je en las Con-
diciones Finales de cada Emisión. Asimismo, cualquier Distribución de Bene!cios Netos por parte del Emisor estará 
sujeta a una limitación de pay-out de hasta el 25% del bene!cio neto consolidado ajustado del Grupo.

Para el cálculo del bene!cio neto consolidado ajustado, no se tendrán en cuenta las amortizaciones de fondo de co-
mercio, incluyendo otros conceptos asociados con compras de compañías y aquellas amortizaciones relacionadas con 
aplicaciones informáticas, con el objetivo de re#ejar adecuadamente el #ujo de caja disponible para la distribución de 
dividendos. A estos efectos, el Ratio de Apalancamiento Neto deberá determinarse sobre una base proforma antes 
de que se acuerde la Distribución y como si ya se hubiera efectuado la misma.

Los Bonos podrán incorporar la opción de amortización anticipada para el Emisor (call) y/o para el titular del Bono 
(put). Tanto la posibilidad de amortización anticipada como los términos de la misma se establecerán en las Condicio-
nes Finales correspondientes a cada emisión.



48 PROGRAMA DE BONOS AENOR 2025

7.12 Derechos económicos que con!eren los Bonos, fechas de pago 
 y servicio !nanciero de los Bonos

Los derechos económicos y !nancieros de los Bonistas serán los derivados de las condiciones de tipo de interés, 
rendimientos y precios de amortización con que se emitan los Bonos y que se encuentran recogidos en los apartados 
7.13 y siguientes.

El servicio !nanciero de los Bonos será atendido por Beka Finance (en esta condición, el “Agente de Pagos”), abonán-
dose directamente por el Agente de Pagos en cada fecha de pago en las cuentas propias o de terceros, según proce-
da, de las entidades participantes en Iberclear las cantidades correspondientes, sin necesidad de que los inversores 
deban realizar actuación alguna en relación con los derechos económicos derivados de sus valores.

7.13 Tipo de interés nominal y disposiciones relativas al pago de los   
 intereses

El tipo de interés que se aplicará a los Bonos podrá determinarse de cualquiera de las formas que se recogen en los 
apartados siguientes y se especi!cará en las correspondientes Condiciones Finales de cada Emisión.

Bonos con un tipo de interés !jo

En los Bonos que, de conformidad con las Condiciones Finales correspondientes, tengan un interés !jo, el interés 
(cupón) será único e inalterable desde la fecha de emisión hasta la fecha de amortización de los correspondientes 
Bonos. Por tanto, no existirá componente variable alguno para la determinación del tipo de interés de los Bonos, el 
cual quedará establecido en la fecha de emisión que corresponda.

Bonos con un tipo de interés variable

En los Bonos que, de conformidad con las Condiciones Finales correspondientes, tengan un interés variable, el interés 
podrá determinarse por referencia al EURIBOR como tipo de interés de referencia de mercado (o aquel otro tipo de in-
terés de referencia que en el futuro pudiera sustituir al EURIBOR para re#ejar el Mercado Interbancario del Euro), con 
la adición de un margen positivo o negativo pudiendo determinarse dicho margen como un margen !jo o variable, por 
referencia a su vez a un tipo de interés de referencia de mercado. Igualmente, en los Bonos con tipo de interés varia-
ble, el interés podrá determinarse mediante una combinación de tipos de interés !jos con tipos de interés variables.

Asimismo, en caso de que el EURIBOR resultase negativo, se entenderá que el EURIBOR es cero (0).

En las Emisiones con tipo de interés variable, la base de referencia será el EURIBOR al plazo que sea indicado en las 
Condiciones Finales correspondientes, tomando como referencia la página de Reuters “EURIBOR01” (o cualquiera 
que la sustituya en el futuro como “Pantalla Relevante”). Si dicha página (o cualquiera que la sustituya en el futuro) 
no estuviera disponible, se tomará como Pantalla Relevante, en el orden que se re#eja a continuación, las páginas de 
información electrónica que ofrezcan los tipos Euribor (publicados por la British Bankers Association) de Bloomberg, 
Telerate o cualquiera creada que sea práctica de mercado para re#ejar el Mercado Interbancario del Euro.
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En ausencia de tipos según lo señalado en el párrafo anterior, el tipo de interés de referencia sustitutivo será la media 
simple de los tipos de interés interbancarios para las operaciones de depósito no transferibles en euros al plazo que 
sea indicado en las Condiciones Finales correspondientes, y para un importe equivalente al importe de los Bonos 
ofertados en la fecha de determinación del cupón por las entidades señaladas a continuación, siendo dicho tipo de 
interés solicitado a estas entidades de manera simultánea:

 a. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 
 b. Banco Santander, S.A. 
 c. CaixaBank, S.A. 
 d. Bankinter, S.A. 
 e. Banco Sabadell, S.A.
 f. Ibercaja Banco, S.A.

La plaza de referencia será Madrid.

En el supuesto de que alguna(s) de las citadas entidades no suministrara declaración de cotizaciones de tipos de in-
terés, será de aplicación el tipo que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos declarados por al menos 
dos de las entidades restantes.

En ausencia de tipos según lo señalado en los párrafos anteriores, será de aplicación el último tipo de interés de re-
ferencia del periodo de devengo de intereses inmediatamente anterior. En la primera fecha de determinación, en el 
supuesto de no publicación o de no determinación del tipo de interés de referencia según lo previsto en los párrafos 
anteriores, se tomarán los publicados en la página de Reuters “EURIBOR01” (o cualquiera que la sustituya según los 
párrafos anteriores) el último día hábil en el que dicho tipo de interés de referencia haya sido publicado.

Para las Emisiones con tipo de interés variable, la !jación del tipo de interés será a las 11:00 horas (CET) de dos días 
hábiles antes de la fecha de inicio de cada Periodo de Interés, salvo que se especi!que otra !jación en las Condiciones 
Finales correspondiente.

Siempre que no se especi!que otra cosa en las Condiciones Finales correspondientes a la Emisión con tipo de interés 
variable, se entenderá por “día hábil” a estos efectos cualquier día de la semana en el que puedan realizarse tran-
sacciones de acuerdo con el calendario “T2” (sistema de liquidación bruta en tiempo real (SLBTR) del Eurosistema) o 
cualquier calendario que lo sustituya en el futuro, exceptuando aquellos días que, aunque siendo hábiles de acuerdo 
con el calendario “T2”, fuesen festivos en Madrid capital.

El plazo de vencimiento de los Bonos de cada Emisión realizada al amparo del Programa se dividirá en sucesivos pe-
riodos de tiempo (en adelante, los “Periodos de Intereses”) comprensivos de los días efectivos transcurridos entre 
cada Fecha de Pago (según se determine esta fecha en las Condiciones Finales correspondientes), incluyendo la Fe-
cha de Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago !nal.

Los intereses brutos a percibir en cada una de las Fechas de Pago de intereses de los Bonos se calcularán mediante 
la aplicación de la siguiente fórmula:

C=N*I* d/Base

Donde:
C = importe bruto del cupón periódico;
N = nominal del Bono vigente en la Fecha de Pago inmediata anterior, o en su defecto en la Fecha de Desembolso;
I = tipo de interés nominal anual expresado en términos porcentuales;
d = días transcurridos entre la fecha de inicio del periodo de devengo de interés y la Fecha de Pago del cupón corres-
pondiente, computándose tales días de acuerdo con la Base establecida y teniendo en cuenta la convención de días 
hábiles aplicable;
Base = Actual/Actual o 365 o 360 (según se especi!que en las Condiciones Finales de cada Emisión).
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7.14 Fecha, lugar, entidades y procedimiento para el pago de los intereses

7.15 Amortización ordinaria de los Bonos

7.16 Prescripción

7.17 Compromiso de liquidez

La fecha de devengo y la Fecha de Pago de los derechos económicos correspondientes a los Bonos se especi!carán 
en las Condiciones Finales de cada Emisión.
 
En el caso de que alguna de las Fechas de Pago establecidas en las Condiciones Finales de cada Emisión no fuera 
un Día Hábil, el pago se realizará el Día Hábil inmediatamente posterior, no teniendo los Bonistas el derecho a per-
cibir intereses por dicho traslado.

Los Bonos emitidos al amparo del presente Programa de Bonos se amortizarán por su valor nominal en la fecha indica-
da en el documento acreditativo de adquisición con aplicación, en su caso, de la retención a cuenta que corresponda.

Los Bonos se amortizarán de acuerdo a un calendario de amortización establecido en las Condiciones Finales co-
rrespondientes a la emisión.

Los Bonos que se emitan al amparo del presente Programa de Bonos podrán tener un plazo de amortización, de 
entre 2 y 7 años.

Al estar prevista la incorporación a negociación en el MARF, la amortización de los Bonos se producirá de acuerdo 
a las normas de funcionamiento del sistema de compensación y liquidación de dicho mercado, abonándose, en la 
fecha de vencimiento, el importe nominal del Bono al titular legítimo del mismo, siendo el Agente de Pagos la enti-
dad encargada de realizar el pago, si bien esta entidad no asume obligación ni responsabilidad alguna en cuanto al 
reembolso por parte del Emisor de los Bonos a su vencimiento. 

En el caso de que el reembolso coincidiera con un día inhábil según el calendario T2 (Real-time Gross Settlement 
systems) o el calendario de la ciudad de Madrid, se demorará el reembolso al primer día hábil posterior, sin que los 
titulares de los Bonos tengan derecho a percibir cantidades adicionales por ello.

De conformidad a lo dispuesto en el artículo 1.964 del Código Civil, la acción para exigir el reembolso del importe 
nominal de los valores prescribirá a los cinco (5) años a contar desde la fecha en la que dicho reembolso sea exigible. 

El Emisor no ha suscrito con ninguna entidad compromiso de liquidez alguno sobre los valores que se emitan bajo 
el presente Programa de Bonos.
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7.18 Forma de representación mediante anotaciones en cuenta y
 designación expresa de la sociedad encargada de la llevanza del 
 registro contable de valores, junto con sus entidades participantes

7.19 Restricciones sobre la libre transmisibilidad de los Bonos

7.20 Representación de los Bonistas

Conforme a lo dispuesto en el artículo 8.3 de la Ley de los Mercados de Valores, los Bonos a emitir al amparo del 
Programa estarán representados por anotaciones en cuenta, tal y como está previsto por los mecanismos de ne-
gociación en el MARF en el que se solicitará su incorporación, siendo Iberclear, con domicilio en Madrid, Plaza de la 
Lealtad, 1, junto con sus Entidades Participantes, la encargada de su registro contable.

Según la legislación vigente, no existen restricciones particulares, ni de carácter general, a la libre transmisibilidad 
de los valores que se prevé emitir.

Los titulares de los Bonos descritos en este Documento Base Informativo tendrán derecho a voto en la correspon-
diente Asamblea de Bonistas.

Se constituirá un Sindicato de Bonistas para cada una de las Emisiones que se emitan al amparo del Programa, que 
conferirá a los tenedores de los Bonos los derechos que se establezcan en la Ley de Sociedades de Capital y en el 
Reglamento del Sindicato de Bonistas. En el caso de que en las Condiciones Finales se especi!que la fungibilidad 
de los Bonos que se emitan bajo dicha Emisión con otra u otras Emisiones anteriores al amparo del Programa, el 
Sindicato de Bonistas será único para dichas Emisiones fungibles.

Con la suscripción de un Bono, el titular se convertirá automáticamente en miembro del Sindicato de Bonistas de 
la Emisión correspondiente. Las disposiciones relativas a las reuniones del Sindicato están contenidas en el Regla-
mento del Sindicato de Bonistas (tal y como este término se de!ne a continuación).

A estos efectos, para cada una de las Emisiones, la Sociedad ha nombrado a Bondholders, S.L. como Comisario 
de cada uno de los Sindicatos de Bonistas, salvo que los mismos designen a otro comisario distinto. Bondholders, 
S.L., sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad española, con domicilio en Avenida de Francia 17, A, 1, 
46023, Valencia, España y N.I.F. B-98604986, quien ha aceptado el cargo.

El texto del reglamento del Sindicato de Bonistas (en adelante, el “Reglamento del Sindicato de Bonistas”) se 
incluirá en las Condiciones Finales de cada Emisión que se realice al amparo de este Programa, que será conforme 
sustancialmente con el modelo de Reglamento que se adjunta como ANEXO IV de este DBI.

Con la suscripción de un Bono, el titular se convertirá automáticamente en miembro del Sindicato de Bonistas de 
la Emisión correspondiente. Las disposiciones relativas a las reuniones del Sindicato de Bonistas están contenidas 
en el modelo de Reglamento que se adjunta como ANEXO IV de este DBI.
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8. LEGISLACIÓN APLICABLE Y JURISDICCIÓN DE LOS VALORES

9. FISCALIDAD DE LOS BONOS

Los valores se emiten de conformidad con la legislación española que resulte aplicable al Emisor o a los mismos. 
En particular, se emiten de conformidad con la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los 
Servicios de Inversión; el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de 
la Ley de Sociedades de Capital, en su redacción vigente, y de acuerdo con aquella otra normativa que la desarrolle, 
complemente o sustituya en el futuro.

El Documento Base Informativo del Programa de Bonos es el requerido por la Circular 2/2018 de 4 de diciembre del 
MARF, sobre incorporación y exclusión de valores en el Mercado Alternativo de Renta Fija.

Los Bonos se regirán por la ley española. Los Juzgados y Tribunales de la ciudad de Madrid tendrán jurisdicción 
exclusiva para conocer de cualquier discrepancia que pudiera surgir en relación con los Bonos.

De conformidad con lo dispuesto en la legislación actualmente en vigor, los Bonos se cali!can como  activos !nan-
cieros con rendimiento implícito. Las rentas derivadas de los mismos se conceptúan como rendimientos del capital 
mobiliario y estarán sometidas a los impuestos personales, de imposición directa sobre la renta, tales como: el 
Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas (en adelante, el “IRPF”), el Impuesto sobre Sociedades (en adelan-
te, el “IS”) y el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante, el “IRNR”), siendo aplicable a cada caso su 
sistema de retenciones a cuenta, en los términos y condiciones establecidos en sus respectivas leyes reguladoras 
y demás normas que les sirven de desarrollo.

Con carácter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable será:

• Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas y de modi!cación 
parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio 
(en adelante, la “Ley del IRPF”), así como los artículos 74 y siguientes del Real Decreto 439/2007, de 30 de 
marzo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas y se modi!ca 
el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero (en 
adelante, el “Reglamento del IRPF”).

• Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, (en adelante, la “LIS”) así como los artículos 
60 y siguientes del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 634/2015, de 10 
de julio (en adelante, el “Reglamento del IS”).

• Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Im-
puesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante, la “Ley del IRNR”), y el Real Decreto 1776/2004, de 30 
de julio por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no residentes (en adelante, el 
“Reglamento del IRNR”).
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9.1  Inversores personas físicas con residencia !scal en territorio español

Todo ello, sin perjuicio de los regímenes tributarios forales que pudieran resultar de aplicación conforme a lo esta-
blecido en el Concierto y Convenio económico en vigor, respectivamente, en los territorios históricos del País Vasco y 
en la Comunidad Foral de Navarra, o aquellos otros, excepcionales que pudieran ser aplicables por las características 
especí!cas del inversor.

Como regla general, para proceder a la enajenación u obtención del reembolso de activos !nancieros con rendimiento 
implícito que deban ser objeto de retención en el momento de su transmisión, amortización o reembolso, habrá de 
acreditarse la previa adquisición de los mismos con intervención de los fedatarios o instituciones !nancieras obliga-
das a retener, así como el precio al que se realizó la operación. Las entidades !nancieras a través de las que se efectúe 
el pago de intereses o que intervengan en la transmisión, amortización o reembolso de los valores, estarán obligadas 
a calcular el rendimiento imputable al titular del valor e informar del mismo, tanto al titular como a la Administración 
Tributaria a la que, asimismo, proporcionarán los datos correspondientes a las personas que intervengan en las ope-
raciones antes enumeradas.

Igualmente, la tenencia y la transmisión de dichos Bonos estará sujeta en su caso, a la fecha de devengo de los res-
pectivos impuestos, al Impuesto sobre el Patrimonio (en adelante, el “IP”) y al Impuesto sobre Sucesiones y Donacio-
nes (en adelante, el “ISD”) en virtud de lo dispuesto en cada caso en la normativa vigente.

Por último, la transmisión y adquisición de dichos Bonos estará también sujeta a la correspondiente imposición indi-
recta, bien al Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos Jurídicos Documentados (en adelante, el 
“ITP y AJD”) bien al Impuesto sobre el Valor Añadido (en adelante, el “IVA”).

En cualquier caso, dado que este extracto no pretende ser una descripción exhaustiva de todas las consideraciones 
de orden tributario, se recomienda a los inversores interesados en la adquisición de los Bonos objeto de emisión u 
oferta, que consulten con sus abogados o asesores !scales, quienes les podrán prestar un asesoramiento persona-
lizado a la vista de sus circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores y potenciales inversores deberán 
tener en cuenta los cambios que la legislación o sus criterios de interpretación pudieran sufrir en el futuro, emitién-
dose la presente nota a efectos meramente informativos y conforme a la legislación vigente en el presente momento.

Impuesto sobre la Renta de las Personas Física

Con carácter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la inversión en Bonos por parte de perso-
nas físicas residentes en territorio español tienen la consideración de rendimientos de capital mobiliario y se integran 
en la base imponible del ahorro. Estos rendimientos estarán sujetos a retención, en concepto de pago a cuenta del 
IRPF correspondiente al perceptor, al tipo actualmente vigente del 19%. La retención que se practique será deducible 
de la cuota del IRPF, dando lugar, en su caso, a las devoluciones previstas en la legislación vigente.

Por su parte, la diferencia entre el valor de suscripción o adquisición del activo y su valor de transmisión, amorti-
zación, canje o reembolso tendrá la consideración de rendimiento implícito del capital mobiliario y se integrará en 
la base imponible del ahorro del ejercicio en el que se produzca la venta, amortización o reembolso, tributando al 
tipo impositivo vigente en cada momento, siendo actualmente los tipos aplicables a la escala del ahorro, recogidos 
en el artículo 66 LIRPF, los siguientes: un 19% hasta 6.000 euros, un 21% de 6.000,01 hasta 50.000 euros, un 
23% desde 50.000,01 hasta 200.000 euros, un 27% desde 200.000,01 euros hasta 300.000 €, y un 28% desde 
300.000,01€ en adelante.

Para la determinación del rendimiento neto del capital mobiliario, serán deducibles:

• Los gastos de administración y depósito de valores negociables, de acuerdo con el artículo 26 de la Ley del 
IRPF. A este respecto, se consideran como gastos de administración y depósito o custodia aquellos importes 
que repercutan las empresas de servicios de inversión, entidades de crédito u otras entidades !nancieras 
que, de acuerdo con la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversión, 
tengan por !nalidad retribuir la prestación derivada de la realización  por cuenta de sus titulares del servicio 
de depósito de valores representados en forma de títulos o de la administración de valores representados en 
anotaciones en cuenta.
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• En el caso de transmisión, reembolso o amortización de los valores, los gastos accesorios de adquisición y 
enajenación, de acuerdo con el artículo 25.2.b) de la Ley del IRPF.

Asimismo, conforme al artículo 25.2.b) párrafo 4º de la Ley del IRPF, no resultan compensables los rendimientos 
de capital mobiliario negativos puestos de mani!esto cuando en el periodo comprendido dentro de los dos meses 
anteriores o posteriores a la enajenación de los títulos que ocasionaron los mismos se hubieran adquirido valores 
homogéneos.

Para proceder a la transmisión o reembolso de los activos se deberá acreditar la adquisición previa de los mismos 
con intervención de fedatarios o instituciones !nancieras obligadas a retener, así como por el precio por el que se 
realizó la operación. La entidad emisora no podrá proceder al reembolso cuando el tenedor no acredite su condi-
ción mediante el oportuno certi!cado de adquisición.

En caso de rendimientos obtenidos por la transmisión, la entidad !nanciera que actúe por cuenta del transmitente 
será la obligada a retener.

En el caso de rendimientos obtenidos por el reembolso, la entidad obligada a retener será la entidad emisora o la 
entidad !nanciera encargada de la operación.

Asimismo, en la medida en que a los valores les resulte de aplicación el régimen contenido en la Disposición Adicio-
nal Primera de la Ley 10/2014, será de aplicación, en los valores emitidos a un plazo igual o inferior a doce meses, 
el régimen de información dispuesto en el artículo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la redacción 
dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de julio.

Para el caso de que la Disposición Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicación o, resultando de 
aplicación, el periodo de amortización de los Bonos fuera superior a doce meses, resultarán de aplicación las obli-
gaciones generales de información.

Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas físicas residentes en territorio español de conformidad con lo dispuesto en el artículo 9 de la LIRPF, 
estarán sometidos al IP por la totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre de cada año 
natural, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan ejercitarse los derechos.

La base imponible de este impuesto se encuentra constituida por el valor del patrimonio neto del sujeto pasivo, 
entendiendo como tal la diferencia entre el valor de los bienes y derechos de los que sea titular el sujeto pasivo y 
las cargas y gravámenes que recaigan sobre dichos bienes o derechos. En particular, en el caso de los Bonos, al tra-
tarse de valores representativos de la cesión a terceros de capitales propios, negociados en mercados organizados, 
se computarán, de acuerdo con el artículo 13 de la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (en 
adelante, la “Ley del IP”), según su valor de negociación media del cuarto trimestre de cada año.

La tributación se exigirá conforme a lo dispuesto en la Ley del IP que, a estos efectos, !ja un mínimo exento de 
700.000 euros por cada contribuyente, de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan en-
tre el 0,2 % y el 3,5 %, todo ello sin perjuicio de la normativa especí!ca  aprobada, en su caso, por cada Comunidad 
Autónoma, ya que las mismas ostentan competencias normativas, llegando a regular, también, normas especiales 
que prevén determinadas exenciones o boni!caciones que deberán ser consultadas.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas físicas residentes en España que adquieran los Bonos o derechos sobre los mismos por herencia, 
legado o donación estarán sometidos al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones de acuerdo con las normas es-
tatales, forales y autonómicas que sean de aplicación según sea el lugar de residencia habitual del causante si 
era residente en España, o del adquirente, en caso de que el causante no residiera en España en las adquisiciones 
mortis causa, y según el lugar de residencia del donatario, en el caso de adquisiciones inter vivos.
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9.2 Inversores personas jurídicas con residencia !scal en territorio español

9.3 Inversores no residentes en territorio español

Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de estos activos !nancieros estarán excep-
tuados, conforme a lo dispuesto en el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, de la obligación de retener 
siempre que los Bonos (i) estén representados mediante anotaciones en cuenta y (ii) se negocien en un mercado 
secundario o!cial de valores español, o en el MARF. En caso contrario, la retención, con el carácter de pago a cuenta 
del IS, se practicará al tipo actualmente en vigor del 19%. La retención a cuenta que en su caso se practique, será 
deducible de la cuota del IS.

El procedimiento para hacer efectiva la exención descrita en el párrafo anterior, será el contenido en la Orden de 
22 de diciembre de 1999.

Las entidades !nancieras que intervengan en las operaciones de transmisión o reembolso estarán obligadas a 
calcular el rendimiento imputable al titular del valor e informar del mismo tanto al titular como a la Administración 
tributaria.

No obstante lo anterior, en la medida en que a los valores les resulte de aplicación el régimen contenido en la 
Disposición Adicional Primera de la Ley 10/2014, será aplicable para hacer efectiva la exención de retención, en 
los valores emitidos a un plazo igual o inferior a doce meses, el procedimiento previsto en el artículo 44 del Real 
Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la redacción dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de julio.

Para el caso de que la Disposición Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicación o, resultando de 
aplicación, el periodo de amortización de los Bonos fuera superior a doce meses, resultarán de aplicación las obli-
gaciones generales de información.

Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas jurídicas no son contribuyentes del IP.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas jurídicas no son contribuyentes del ISD.

Impuesto sobre la Renta de no Residentes – Inversores no residentes en España con establecimiento permanente

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la condición de contribuyentes por el IRNR 
tendrán la consideración de rentas obtenidas en España, con o sin establecimiento permanente, en los términos 
del artículo 13 de la Ley del IRNR.

Los rendimientos procedentes de estos activos !nancieros obtenidos por un establecimiento permanente en Es-
paña tributarán conforme a las reglas de la Ley del IRNR, sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios para evitar 
la doble imposición suscritos por España. Para la aplicación de lo dispuesto en el mismo, será necesario contar con 
la acreditación de la residencia !scal mediante el  correspondiente certi!cado válidamente emitido por las autori-
dades !scales del país de residencia del inversor en el que se especi!que expresamente la residencia a los efectos 
previstos en el Convenio.

Los citados rendimientos estarán excluidos de retención a cuenta del IRNR de la misma forma descrita para los 
sujetos pasivos del IS (personas jurídicas residentes en España). Será igualmente aplicable a los no residentes que 
operen en España mediante un establecimiento permanente el procedimiento para hacer efectiva la exclusión de 
retención o ingreso a cuenta sobre los intereses previsto para los sujetos pasivos del IS.
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Impuesto sobre la Renta de no Residentes – Inversores no residentes en España sin establecimiento permanente

En la medida en que a los valores les resulte de aplicación lo previsto en la Disposición Adicional Primera de la 
Ley 10/2014, dichos rendimientos se encontrarán exentos en el IRNR. En caso de que no resultara de aplicación 
dicha Disposición Adicional Primera, los rendimientos derivados de la diferencia entre el valor de amortización, 
transmisión, reembolso o canje de los Bonos incorporados a este Programa y su valor de suscripción o adquisición, 
obtenidos por inversores sin residencia !scal en España, quedarán sujetos, con carácter general, a retención al tipo 
impositivo del 19% conforme a lo dispuesto en el artículo 25.1. de la Ley del IRNR, sin perjuicio de lo dispuesto en 
los Convenios para evitar la doble imposición suscritos por España. Para la aplicación de  lo dispuesto en el mismo, 
será necesario contar con la acreditación de la residencia !scal mediante el correspondiente certi!cado válidamen-
te emitido por las autoridades !scales del país de residencia del  inversor en el que se especi!que expresamente la 
residencia a los efectos previstos en el Convenio

En relación con lo anterior, con carácter general, como consecuencia de lo previsto en la Disposición Adicional Pri-
mera de la Ley 10/2014, los rendimientos obtenidos por inversores no residentes sin establecimiento permanente 
de instrumentos de deuda emitidos por cualesquiera entidades residentes en España estarán exentos de tributa-
ción en el IRNR.

En los Bonos emitidos a un plazo igual o inferior a doce meses, para que sea aplicable la exención mencionada en el 
párrafo anterior, será necesario cumplir con el procedimiento previsto en el artículo 44 del Real Decreto 1065/2007.

Para el caso de que la Disposición Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicación o, resultando de 
aplicación, el periodo de amortización de los Bonos fuera superior a doce meses, resultarán de aplicación las obli-
gaciones generales de información.

Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios para evitar la doble imposición, estarán sujetas al IP con carácter 
general, las personas físicas que no tengan su residencia habitual en España de conformidad con lo dispuesto en 
el artículo 9 de la Ley del IRPF, que sean titulares a 31 de diciembre de cada año, de bienes situados o derechos 
ejercitables en el mismo, sin perjuicio de las exenciones que pudieran resultar aplicables. Los sujetos pasivos po-
drán practicar la minoración correspondiente al mínimo exento por importe de 700.000 euros, aplicándoseles la 
escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan para el año 2021 entre el 0,2% y el 3,5%. 
Para la aplicación de lo dispuesto en los Convenios, será necesario contar con la acreditación de la residencia !scal 
mencionada anteriormente.

No obstante lo anterior, estarán exentos del IP los valores cuyos rendimientos estén exentos en virtud de lo dis-
puesto en la Ley del IRNR, por lo dispuesto en el artículo 4. Siete la Ley 19/1991, de 6 de junio, 
del Impuesto sobre el Patrimonio (“LIP”).

No obstante lo anterior, tras la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 3 de septiembre de 2014 
(asunto C-127/12), los contribuyentes no residentes que sean residentes en un Estado miembro de la Unión Euro-
pea o del Espacio Económico Europeo tendrán derecho a la aplicación de la normativa propia aprobada por la Comu-
nidad Autónoma donde radique el mayor valor de los bienes y derechos de que sean titulares y por los que se exija 
el impuesto, porque están situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio español. Esta resolución 
fue incorporada en la propia norma, siendo ampliado dicho criterio, posteriormente en el año 2021 a todos los no 
residentes, sin tener en cuenta su lugar de residencia, siendo aplicable, a cualquier no residente, la normativa de 
la Comunidad Autónoma en la que radique el mayor valor de los bienes y derechos de que sean titulares y por los 
que se exija el impuesto, porque estén situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio español, 
conforme establece la Disposición adicional cuarta de la LIP.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Igualmente, conforme a la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, (en 
adelante, la “Ley del ISD”), las personas físicas no residentes en España que adquieran los valores o derechos so-
bre los mismos por herencia, legado o donación y que sean residentes en un país con el que España tenga suscrito 
un Convenio para evitar la doble imposición en relación con dicho impuesto, estarán sometidos a tributación de 
acuerdo con lo establecido en el respectivo Convenio. Para la aplicación de lo dispuesto en el mismo, será necesario 
contar con la acreditación de la residencia !scal mediante el correspondiente certi!cado válidamente emitido por 
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las autoridades !scales del país de residencia del inversor en el que se especi!que expresamente la residencia a 
los efectos previstos en el Convenio.

En caso de que no resulte de aplicación un Convenio para evitar la doble imposición, las personas físicas no resi-
dentes en España estarán sometidas al ISD de acuerdo con las normas estatales. El tipo efectivo oscilará entre el 
0,00% y el 81,6%.

Con carácter general los no residentes estarán sujetos al ISD conforme a la normativa estatal del impuesto. No 
obstante lo anterior, la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 3 de septiembre de 2014 (asunto 
C-127/12) determinó que el Reino de España había incumplido el ordenamiento jurídico comunitario al permitir que 
se establecieran diferencias de trato !scal en las donaciones y sucesiones en las que intervenían no residentes en 
España al impedirles aplicar la normativa de las Comunidades Autónomas. Con el !n de eliminar los supuestos de 
discriminación, se modi!có la Ley del Impuesto para introducir una serie de reglas que permitieran la plena equipa-
ración del tratamiento en el impuesto en las situaciones discriminatorias indicadas por el Tribunal. En consecuen-
cia, será posible la aplicación de los bene!cios !scales aprobados por determinadas Comunidades Autónomas a los 
residentes de la Unión Europea o del Espacio Económico Europeo.

El Tribunal Supremo en sentencias de 19 de febrero, 21 de marzo, 22 de marzo y 19 de noviembre de 2018 ha 
declarado la posibilidad de aplicar la normativa de las Comunidades Autónomas, cuando el fallecido, heredero o 
donatario no sea residente en la Unión Europea o Espacio Económico Europeo, al estarse violando si no el principio 
de libertad de movimiento de capitales. La Dirección General de Tributos ha avalado este criterio en sus consultas 
vinculantes V3151-18, V3193-18 y V3059-19. El Tribunal Económico Administrativo Central lo avaló asimismo en 
su Resolución 2652/2016, de 16 de septiembre de 2019. En de!nitiva, sin perjuicio de la tarifa general prevista 
en el artículo 21.2 de la Ley del ISD, las personas no residentes podrán aplicar el tipo de gravamen y los incentivos 
!scales que prevea la normativa autonómica correspondiente.

En cualquier caso, se aconseja a los inversores que consulten con sus abogados o asesores !scales.

9.4 Imposición indirecta en la adquisición y transmisión de los títulos emitidos

9.5 Obligación de información

La adquisición y, en su caso, posterior transmisión de los Bonos está exenta del ITP y AJD y del IVA, en los términos 
expuestos en el artículo 338 de la Ley de los Mercados de Valores y concordantes de las leyes reguladoras de los 
impuestos citados.

Para que sea de aplicación la exención contenida en la Ley 10/2014, deberán cumplirse las obligaciones de infor-
mación contempladas en el artículo 44 del Real Decreto 1065/2007 que se resumen a continuación.

En el caso de valores registrados originariamente en una entidad de compensación y liquidación de valores domi-
ciliada en territorio español, las entidades que mantengan los valores registrados en sus cuentas de terceros, así 
como las entidades que gestionan los sistemas de compensación y liquidación de valores con sede en el extranjero 
que tengan un convenio con la citada entidad de compensación y liquidación de valores domiciliada en territorio 
español, deberán suministrar al emisor, en cada pago de rendimientos, una declaración que, de acuerdo con lo que 
conste en sus registros, contenga la siguiente información respecto de los valores, conforme al Anexo a dicho Real 
Decreto 1065/2007:

• Identi!cación de los valores;
• importe total a reembolsar;
• fecha de reembolso;
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• importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF; e
• importe a reembolsar que deba abonarse por su importe íntegro, es decir, aquellos rendimientos abonados a 

todos aquellos inversores que no sean contribuyentes del IRPF.

Esta declaración se presentará el día hábil anterior a la fecha de amortización de los Bonos, re#ejando la situación 
al cierre del mercado de ese mismo día. La falta de presentación de la mencionada declaración, por alguna de las 
entidades obligadas, en la fecha prevista anteriormente determinará, para el emisor o su agente de pagos autori-
zado, la obligación de abonar los rendimientos que correspondan a dicha entidad por el importe líquido que resulte 
de la aplicación del tipo general de retención (actualmente el 19 %) a la totalidad de éstos.

No obstante, si antes del día 10 del mes siguiente al mes en que venzan los rendimientos derivados de los valores, 
la entidad obligada presentara la correspondiente declaración, el emisor o su agente de pagos autorizado, proce-
derá, tan pronto como la reciba, a abonar las cantidades retenidas en exceso.

Todo lo anterior sin perjuicio de las obligaciones de información establecidas con carácter general en la normativa 
tributaria.
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10. PUBLICACIÓN DEL DOCUMENTO BASE INFORMATIVO

11. INCORPORACIÓN DE LOS BONOS

El presente Documento Base Informativo se publicará en la web del MARF (www.bolsasymercados.es).

11.1 Solicitud de incorporación de los valores al Mercado Alternativa de 
 Renta Fija. Plazo de incorporación

Se solicitará la incorporación de los valores descritos en el presente Documento Base Informativo en el sistema 
multilateral de negociación denominado Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF). El Emisor se compromete a 
realizar todos los trámites necesarios para que los Bonos se incorporen a dicho Mercado en un plazo máximo de 
siete (7) días hábiles a contar desde la fecha de emisión de los valores, que coincidirá, como se ha indicado ante-
riormente, con la fecha de desembolso.

La fecha de incorporación de los Bonos al MARF deberá ser, en todo caso, una fecha comprendida dentro del pe-
riodo de vigencia de este Documento Informativo y anterior a la fecha de vencimiento de los respectivos Bonos. 
En caso de incumplimiento de dicho plazo, se comunicarán los motivos al MARF y se harán públicos los motivos del 
retraso a través de la correspondiente comunicación de otra información relevante en la web del MARF, sin perjui-
cio de la eventual responsabilidad contractual en que pueda incurrir el Emisor. 

MARF adopta la estructura jurídica de un SMN, en los términos establecidos en el artículo 68 de la Ley 6/2023, de 
17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversión, constituyéndose en un mercado alternati-
vo, no o!cial, para la negociación de los valores de renta !ja.

El presente Documento Base es el requerido por la Circular 2/2018 de 4 de diciembre del MARF, sobre incorpora-
ción y exclusión de valores en el Mercado Alternativo de Renta Fija.

Ni el MARF, ni la Comisión Nacional del Mercado de Valores han aprobado o efectuado ningún tipo de veri!cación 
o comprobación en relación con el contenido del presente Documento Base Informativo ni de las cuentas anuales 
auditadas de la Sociedad, sin que la intervención del MARF suponga una manifestación o reconocimiento sobre 
el carácter completo, comprensible y coherente de la información contenida en la documentación aportada por el 
Emisor.

Se recomienda al inversor leer íntegra y cuidadosamente el presente Documento Base Informativo con anteriori-
dad a cualquier decisión de inversión relativa a los valores negociables.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la incorporación, 
permanencia y exclusión de los valores en el MARF, según la legislación vigente, aceptando cumplirlos.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos para el registro y liquidación en Iberclear. La liqui-
dación de las operaciones se realizará a través de Iberclear.
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12. PUBLICACIÓN DE LA INCORPORACIÓN DE LA EMISIÓN

Se informará de la incorporación de la Emisión a través de la página web de MARF (www.bolsasymercados.es).

En Madrid, a 11 de febrero de 2025.

Como responsable del Documento Base Informativo:

Fdo. D. Rafael García Meiro
Consejero Delegado de Corporación Con!dere, S.A.U.
 

11.2 Costes de todos los servicios de asesoramiento legal, !nanciero, auditoría 
 y otros al Emisor originados por el Programa, colocación e incorporación de 
 los valores

Los gastos de todos los servicios de asesoramiento legal, !nanciero, auditoría y otros servicios al Emisor con oca-
sión de la emisión/incorporación de los Bonos ascienden a un total aproximado de ciento diez mil euros (110.000.-
€), sin incluir impuestos (asumiendo la emisión de 25.000.000 de euros bajo el Programa de Bonos), incluyendo 
tasas de MARF e Iberclear.





    ANEXO I

Cuentas anuales consolidadas del emisor del ejercicio cerrado a fecha de 31 de diciembre de 2022

































































































































    ANEXO II

Cuentas anuales consolidadas del emisor del ejercicio cerrado a fecha de 31 de diciembre de 2023





















































































































































ANEXO III

Modelo de Condiciones Finales

Los Bonos de la “[Número de Emisión] Emisión de Bonos bajo el Programa de Bonos Aenor 2025” emitidos por 
Corporación Con!dere, S.A.U., sociedad anónima constituida bajo la legislación española, con domicilio social 
en Madrid, calle Génova, número 6, 28004, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 16.834 general, 
Folio 79, Hoja M-287.700, con Código de Identi!cación Fiscal A-83076687 y con Código LEI 9598001PEAA-
QHULYSA62 (en adelante, “Corporación Con!dere”, el “Emisor” o la “Sociedad”) mediante la suscripción por 
parte de D. [�] de un documento de emisión, en virtud de la delegación de facultades otorgada por acuerdo del 
consejo de administración de Corporación Con!dere de [�] de [�] de [�] (en adelante, el “Acuerdo del Consejo 
de Administración”), se incorporarán al Mercado Alternativo de Renta Fija (en adelante, el “MARF”) con cargo 
al denominado “Programa de Bonos Aenor 2025” (en adelante, el “Programa”), de acuerdo con lo previsto en 
el documento base informativo de incorporación de valores (en adelante, el “Documento Base Informativo”) 
incorporado al MARF en fecha [�] de [�] de [�].

Los presentes términos y condiciones !nales (en adelante, las “Condiciones Finales”) complementan y de-
berán leerse conjuntamente con el Documento Base Informativo, publicado en la página web del MARF                               
(www.bolsasymercados.es).

Las Condiciones Finales son las requeridas por la Circular 2/2018, de 4 de diciembre, sobre incorporación y exclu-
sión de valores en el MARF (en adelante, la “Circular 2/2018”).

En las presentes Condiciones Finales, los términos de!nidos que !guren con su primera inicial en mayúscula ten-
drán el signi!cado que a ellos les atribuye el Documento Base Informativo, salvo que expresamente se indique lo 
contrario.

PERSONAS FIRMANTES CON PODER SUFICIENTE Y RESPONSABLES DE LA INFORMACIÓN

D. [�], en su calidad de apoderado, y en virtud de la delegación de facultades otorgada mediante el Acuerdo del 
Consejo de Administración de la Sociedad, y en nombre y representación de Corporación Con!dere, asume la res-
ponsabilidad de la información contenida en estas Condiciones Finales que complementan el Documento Base 
Informativo.

Como responsable de las Condiciones Finales, D. [�] declara que el importe nominal total de los Bonos objeto de 
las presentes Condiciones Finales, [teniendo en cuenta que actualmente no existen otros Bonos incorporados en 
el MARF al amparo del Documento Base Informativo], no supera el importe nominal máximo total de veinticinco 
millones de euros (25.000.000.-€) del Documento Base Informativo.

 



Emisor:

Denominación de la Emisión: 

Naturaleza de los Bonos:

Fungibilidad de los Bonos:

Divisa: 

Destino de los fondos obtenidos de la Emisión: 

Importe unitario nominal y efectivo de los 

Bonos:

Importe total nominal y efectivo de los Bonos:

Fecha de emisión:

Fecha de desembolso:

Tipo de interés:

Incremento del Margen:

Margen Contingente:

Plazo de vencimiento:

Fecha de vencimiento:

Sistema de amortización !nal:

Garantías:

Factores de riesgo:

Incorporación de los Bonos: 

Representación, compensación y liquidación: 

Legislación aplicable: 

Corporación Con!dere, S.A.U.

“[Número de Emisión] Emisión de Bonos bajo el Programa de 

Bonos Aenor 2025”

Bonos simples senior no subordinados. 

Código ISIN: [�]

[N/A] /Existe la facultad para el Emisor de hacer esta emisión 
fungible con emisiones anteriores y/o con nuevas Emisiones.] 
[Incorporar, en su caso, la relación de emisiones anteriores con 
las que la nueva Emisión resulta fungible y cualquier período 
irregular o “roto” de devengo de interés que en su caso resultase 
aplicable.]

Euros (€)

[�]

Importe nominal unitario: 100.000 €

Importe efectivo unitario: [�] €

Precio de emisión: [�]% del valor nominal

Número de valores: [�]

Importe nominal total: [�] €

Importe efectivo total: [�] € 

[�]

[�]

[Fijo/Variable]. [Ver la información especí!ca sobre el tipo de 

interés en el apartado 7.13]

[Si/No] [�]

[Si/No] [�]

[�]

[�]

[�]

[Si/No] [�]

[�] 

MARF

Los Bonos que se emitan al amparo del Programa estarán repre-
sentados mediante anotaciones en cuenta. La entidad encargada 
del registro de anotaciones en cuenta y de la compensación y 
liquidación de los Bonos es IBERCLEAR, domiciliada en Madrid, 
Plaza de la Lealtad, 1. 
Los Bonistas que no tengan, directa o indirectamente a través de 
sus custodios, una cuenta de participantes en IBERCLEAR podrán 
participar en los Bonos a través de cuentas puente mantenidas 
por cada una de Euroclear Bank SA/ N. V. (“Euroclear”) y Clears-
tream Banking, sociedad anónima, Luxemburgo (“Clearstream, 
Luxemburgo”) con IBERCLEAR. 

Los Bonos se emitirán de conformidad con la legislación española 
que resulte aplicable al Emisor o a los Bonos en cada momento. 

CARACTERÍSTICAS PRINCIPALES



Interés ordinario 

Tipo de interés !jo:

Tipo de interés variable:

Fecha de inicio de devengo de intereses:

Períodos de Interés:

Fechas de pago de intereses ordinarios:

Incremento del Margen:

Margen Contingente:

Fecha de amortización de los Bonos a vencimiento:

Amortización anticipada de los Bonos por el 

Emisor:

Amortización anticipada de los Bonos por el 

inversor:

Incremento del Importe:

Rating de los Bonos:

[�]

Base de cálculo para el devengo de intereses: [�]

Cálculo: [�]

Tipo de referencia: [�]

Base de cálculo para el devengo de intereses: [�]

Página o fuente del tipo de referencia: [incluir en caso de que no 

sea EURIBOR]

Margen: [�] 

[�]

[�]

[�]

[�]%

[�]%

[�]

[�]

[�]

[Si/No] [�]

[�]

TIPO DE INTERÉS

AMORTIZACIÓN DE LOS BONOS

RATING DE LA EMISIÓN



Colectivo de potenciales suscriptores: 

Periodo de suscripción:

Tramitación de la suscripción:

Entidad(es) Colocadora(s): 

Entidad(es) de contrapartida y obligaciones 

de liquidez: 

Restricciones de venta: 

Representación de los Bonistas:

Agente de Pagos: 

Calendario relevante para el pago de los 

#ujos establecidos en la emisión: 

Día Hábil: 

La presente colocación se dirige exclusivamente a inversores 
cuali!cados de acuerdo con lo previsto en el artículo 2.e) del 
Reglamento de Folletos, y clientes profesionales y contrapartes 
elegibles según la de!nición atribuida a cada una de dichas 
expresiones en MiFID II (Directiva 2014/65/UE) y en su normativa 
de desarrollo (incluyendo los artículos 194 y 196 de la Ley 
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los 
Servicios de Inversión). 

[�]

Solicitud ante las Entidades Colocadoras.

BEKA FINANCE, S.V., S.A.

N/A

Según la legislación vigente, no existen restricciones 
particulares ni de carácter general a la libre transmisibilidad de 
los valores, sin perjuicio de las limitaciones que puedan resultar 
derivadas de la normativa aplicable en los países donde vaya 
a realizarse la emisión y las derivadas del Sistema Multilateral 
de Negociación en el que se negocian. De conformidad con la 
norma segunda de la Circular 2/2018, los Bonos estarán dirigidos 
exclusivamente a inversores cuali!cados, según este término se 
de!na en la normativa aplicable en cada momento. 
Los Bonos podrán ser libremente transmitidos por cualquier 
medio admitido en Derecho y de acuerdo con las normas del 
MARF donde serán incorporados a negociación. La titularidad 
de cada Bono se transmitirá por transferencia contable. La 
inscripción de la transmisión a favor del adquiriente en el registro 
contable producirá los mismos efectos que la tradición de títulos 
valores y desde ese momento la transmisión será oponible a 
terceros. 

BONDHOLDERS, S.L.

BEKA FINANCE, S.V., S.A. 

Calendario O!cial de la Comunidad de Madrid y “T2” 

Cualquier día de la semana en el que puedan realizarse 
transacciones de acuerdo con el calendario “T2” o cualquier 
calendario que lo sustituya en el futuro, exceptuando aquellos 
días que, aunque siendo hábiles de acuerdo con el calendario 
“T2”, fuesen festivos en Madrid capital. 

DISTRIBUCIÓN, COLOCACIÓN, LIQUIDEZ Y ASEGURAMIENTO

INFORMACIÓN OPERATIVA DE LOS VALORES



Obligaciones del Emisor: i. Obligaciones de información; 

ii. Orden de prelación (pari passu) 

iii. Prohibición de otorgar garantías reales (negative pledge);

iv. Mantenimiento de las garantías;

iv. Limitación de modi!caciones estructurales; 

v. Operaciones con Partes Vinculadas; 

vi. Endeudamiento adicional; 

vii. Comunicación en materia de sostenibilidad de los Bonos; 

viii. Comunicación de rating; 

ix. Destino de los fondos; y 

x. Limitaciones a las distribuciones a accionistas. Véase el apartado  

 7.10 del Documento Base Informativo.

OBLIGACIONES DE LA EMISIÓN





ANEXO IV

Reglamento del Sindicato de Bonistas

TÍTULO I
CONSTITUCIÓN, DENOMINACIÓN, OBJETO, DOMICILIO Y DURACIÓN DEL SINDICATO DE BONISTAS

1. ARTÍCULO 1. – CONSTITUCIÓN

1.1 Con sujeción a lo dispuesto en el Capítulo IV del Título XI del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de 
julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, modi!cado por la Ley 
5/2021, de 12 de abril (la “Ley de Sociedades de Capital”), quedará constituido, una vez se hayan suscrito 
y desembolsado los bonos (los “Bonos”) por aquellas personas que tengan la consideración de bonistas 
(los “Bonistas”), emitidos por CORPORACIÓN CONFIDERE S.A.U., “AENOR” (en adelante, el “Emisor”) bajo la 
Emisión “[…]” con cargo al Programa de Bonos Aenor 2025 (en adelante, la “Emisión”), quedará constituido 
el sindicato de bonistas correspondiente a la Emisión (en adelante, el “Sindicato de Bonistas”). 

1.2 El Sindicato de Bonistas se regirá por el presente reglamento y por la Ley de Sociedades de Capital y 
demás disposiciones legales vigentes.

2. ARTÍCULO 2. – DENOMINACIÓN

2.1 El Sindicato se denominará “Sindicato de Bonistas del Programa de Bonos Aenor 2025”.

3. ARTÍCULO 3. – OBJETO

3.1 El Sindicato tendrá por objeto la representación y defensa de los legítimos intereses de los Bonistas 
frente al Emisor, mediante el ejercicio de los derechos que le reconocen las Leyes por las que se rigen y 
el presente reglamento, para ejercerlos y conservarlos de forma colectiva, y bajo la representación que se 
determina en las presentes normas.

4. ARTÍCULO 4. – DOMICILIO

4.1 El domicilio del Sindicato se !ja en calle Génova, número 6, 28004, Madrid (España).

4.2 La Asamblea General de Bonistas podrá, sin embargo, reunirse, por conveniencia del momento, en otro 
lugar de la ciudad de Madrid o de España, expresándose así en la convocatoria o en cualquier otro lugar si la 
Asamblea se celebrase con el carácter de universal.

5. ARTÍCULO 5. – DURACIÓN

5.1 El Sindicato estará en vigor hasta que se haya satisfecho a los Bonistas cuantos derechos por principal, 
intereses o cualquier otro concepto les corresponda, o se hubiese procedido a la amortización de la totalidad 
de los Bonos de acuerdo con los términos y condiciones de los Bonos.



TÍTULO II
RÉGIMEN DEL SINDICATO

6. ARTÍCULO 6. – ÓRGANOS DEL SINDICATO

6.1 El gobierno del Sindicato corresponderá:

6.1.1  A la asamblea general de Bonistas (la “Asamblea General”); y

6.1.2  Al comisario (el “Comisario”) de la Asamblea General.

7. ARTÍCULO 7. – NATURALEZA JURÍDICA

7.1 La Asamblea General, debidamente convocada y constituida, es el órgano de expresión de la voluntad de 
los Bonistas, con sujeción al presente reglamento, y sus acuerdos vinculan a todos los Bonistas en la forma 
establecida por las Leyes.

8. ARTÍCULO 8. – LEGITIMACIÓN PARA LA CONVOCATORIA

8.1 La Asamblea General será convocada por el órgano de administración del Emisor o por el Comisario, 
siempre que cualquiera de ellos lo estime conveniente.

8.2 Sin perjuicio de lo anterior, el Comisario deberá convocarla cuando lo soliciten por escrito de forma fe-
haciente, y expresando el objeto de la convocatoria (y los puntos del orden del día a tratar), los Bonistas que 
representen, por lo menos: (i) la vigésima parte del importe total de los Bonos que no estén amortizados; 
o (ii) el mínimo que legalmente se establezca. En este caso, la Asamblea General deberá convocarse para 
ser celebrada dentro de los 45 días siguientes a aquel en que el Comisario hubiere recibido la solicitud por 
escrito.

8.3 No obstante, la Asamblea General se entenderá convocada y quedaría válidamente constituida para 
tratar de cualquier asunto de la competencia del Sindicato, siempre que estén presentes los Bonistas re-
presentantes de todos los Bonos en circulación y los asistentes acepten por unanimidad la celebración de la 
Asamblea General.

9. ARTÍCULO 9. – FORMA DE CONVOCATORIA POR EL EMISOR

9.1 La convocatoria de la Asamblea General por el Emisor se hará por lo menos 15 días antes de la fecha 
!jada para su celebración mediante: (i) anuncio que se publicará en la página web del MARF o (ii) anuncio en 
el “Boletín O!cial del Registro Mercantil”.

9.2 El plazo se computará a partir de la fecha de la publicación del anuncio. No se computarán en el plazo ni 
el día de la publicación del anuncio ni el de la celebración de la Asamblea General de Bonistas.

9.3 En todo caso, se expresará en el anuncio el nombre de la sociedad y la denominación del Sindicato, el 
lugar y la fecha de reunión, tanto en primera como en segunda convocatoria debiendo mediar entre ambas, 
al menos, 24 horas, los asuntos que hayan de tratarse y la forma de acreditar la titularidad de los Bonos para 
tener derecho de asistencia a la Asamblea General.

9.4 No obstante, la Asamblea General de Bonistas se entenderá convocada y válidamente constituida para 
tratar de cualquier asunto de la competencia del Sindicato, siempre que estén presentes o debidamente 
representados los titulares de todos los Bonos en circulación y los asistentes acepten por unanimidad la 
celebración de la Asamblea y el orden del día.



10. ARTÍCULO 10. – DERECHOS DE ASISTENCIA

10.1 Tendrán derecho de asistencia a la Asamblea General los Bonistas que lo sean, con cinco (5) días de 
antelación, por lo menos, a aquel en que haya de celebrarse la reunión.

10.2 Los miembros del órgano de administración del Emisor tendrán derecho de asistencia a la Asamblea 
General aunque no hubieren sido convocados.

10.3 El Comisario deberá asistir a la Asamblea General aunque no la hubiera convocado.

11. ARTÍCULO 11. – DERECHO DE REPRESENTACIÓN

11.1 Todo Bonista que tenga derecho de asistencia a la Asamblea General podrá hacerse representar por me-
dio de otro Bonista. Además, todo Bonista con derecho de asistencia podrá hacerse representar por el Co-
misario, aunque en ningún caso podrá hacerse representar por los consejeros de la sociedad, aunque sean 
Bonistas. La representación deberá conferirse por escrito y con carácter especial para cada Asamblea General.

12. ARTÍCULO 12. – QUORUM DE ASISTENCIA Y ADOPCIÓN DE ACUERDOS

12.1 La Asamblea General adoptará los acuerdos por mayoría absoluta de los votos emitidos.

12.2 Por excepción, (i) las modi!caciones del plazo o de las condiciones del reembolso del valor nominal 
de los Bonos, y (ii) la declaración de la amortización anticipada de los Bonos prevista en el apartado 7.11 
del Documento Base Informativo requerirán el voto favorable de al menos dos tercios del importe nominal 
agregado de los Bonos, salvo que se declare expresamente la fungibilidad de los Bonos emitidos en varias 
Emisiones, en cuyo caso los dos tercios se computarán sobre el importe nominal agregado de los Bonos de 
dichas Emisiones fungibles (la “Mayoría Reforzada de Bonistas”).

A estos efectos:

(i) “Mayoría Reforzada de Bonistas”: signi!ca titulares de Bonos que representen, al menos, el 66,67% 
del importe nominal vivo en cada momento bajo los Bonos emitidos en cada Emisión; y
(ii) “Mayoría Absoluta de Bonistas”: signi!ca titulares de Bonos que represen, al menos, el 50,01% de 
los votos emitidos en una Asamblea General del Sindicato de Bonistas debidamente convocada.

13. ARTÍCULO 13. – DERECHO DE VOTO

13.1 En las reuniones de la Asamblea General cada Bono, presente o representado, conferirá al Bonista un 
derecho de voto proporcional al valor nominal no amortizado de los Bonos de los que sea titular.

13.2 En todo caso, si así se previera en la correspondiente convocatoria de la Asamblea General de Bonistas, 
el voto podrá ejercitarse a través de medios de comunicación a distancia, incluyendo la correspondencia 
postal o por medios telemáticos siempre que (i) se garantice debidamente la identidad del Bonista que ejer-
ce el derecho de voto y (ii) este quede registrado en algún tipo de soporte.

13.3 No obstante lo anterior, en caso de que cualquiera de los Bonos sea ostentado por el Emisor o cualquier 
entidad de su Grupo, y mientras que el Emisor o cualquier entidad de su Grupo ostente la titularidad o esté 
en posesión de dichos Bonos, quedarán en suspenso los derechos de voto inherentes a los mismos y estos 
no se tendrán en cuenta a los efectos del cálculo del quórum necesario para la Asamblea General.



14. ARTÍCULO 14. – PRESIDENCIA DE LA ASAMBLEA GENERAL

14.1 La Asamblea General estará presidida por el Comisario o en su caso la persona que la Asamblea General 
designe, quien dirigirá los debates, dará por terminadas las discusiones cuando lo estime conveniente y 
dispondrá que los asuntos sean sometidos a votación. No obstante, si el Comisario, por causas ajenas a su 
voluntad, no pudiera asistir a la Asamblea General, ésta podrá designar a la persona encargada de la presi-
dencia.

14.2 Adicionalmente, los intervinientes podrán designar a un secretario de la Asamblea General.

15. ARTÍCULO 15. – LISTA DE ASISTENCIA

15.1 El Comisario formará, antes de entrar a discutir el orden del día, la lista de los asistentes, expresando el 
carácter y representación de cada uno y el número y saldo de Bonos propios o ajenos con que concurren.

16. ARTÍCULO 16. – FACULTADES DE LA ASAMBLEA GENERAL

16.1 La Asamblea General podrá acordar lo necesario para la mejor defensa de los legítimos intereses de 
los mismos frente al Emisor; modi!car, de acuerdo con el Emisor, los términos y condiciones de los Bonos; 
destituir o nombrar Comisario; ejercer, cuando proceda, las acciones judiciales correspondientes y aprobar 
los gastos ocasionados por la defensa de los intereses de los Bonistas.

17. ARTÍCULO 17. – IMPUGNACIÓN DE LOS ACUERDOS

17.1 Los acuerdos de la Asamblea General podrán ser impugnados por los Bonistas conforme a lo dispuesto 
en la Ley de Sociedades de Capital para la impugnación de acuerdos sociales.

18. ARTÍCULO 18. – ACTAS

18.1 El acta de la sesión podrá ser aprobada por la propia Asamblea General, acto seguido de haberse cele-
brado ésta, o, en su defecto, dentro del plazo de 15 días, por el Comisario y al menos un Bonista designado 
al efecto por la Asamblea General

19. ARTÍCULO 19. – CERTIFICACIONES

19.1 Las certi!caciones de las actas serán expedidas por el Comisario.

20. ARTÍCULO 20. – EJERCICIO INDIVIDUAL DE ACCIONES

20.1 Los Bonistas solo podrán ejercitar individualmente las acciones judiciales o extrajudiciales que corres-
ponda cuando no contradigan los acuerdos adoptados previamente por el Sindicato, dentro de su compe-
tencia, y sean compatibles con las facultades que al mismo se hubiesen conferido.



TÍTULO III
RÉGIMEN DEL SINDICATO

21. ARTÍCULO 21. – NATURALEZA JURÍDICA DEL COMISARIO

21.1 Incumbe al Comisario ostentar la representación legal del Sindicato y actuar de órgano de relación en-
tre éste y el Emisor.

21.2 El Emisor designa a Bondholders, S.L. como Comisario, sin perjuicio de que la Asamblea General pueda 
destituir al Comisario designado y nombrar a otra persona si lo considera oportuno. La retribución del Comi-
sario será !jada por el Emisor.

22. ARTÍCULO 22. – FACULTADES

22.1 Serán facultades del Comisario:

22.1.1 Tutelar los intereses comunes de los Bonistas.

22.1.2 Convocar y presidir las Asambleas Generales de Bonistas.

22.1.3 Informar al Emisor de los acuerdos del Sindicato de Bonistas.

22.1.4 Vigilar el pago de los intereses y del principal.

22.1.5 Llevar a cabo todas las actuaciones que estén previstas realice o pueda llevar a cabo el Comisario en 
los términos y condiciones de los Bonos.

22.1.6 Ejecutar los acuerdos adoptados en de las Asambleas Generales de Bonistas.

22.1.7 Ejercitar las acciones que correspondan contra el Emisor o los administradores o liquidadores del Emisor.

22.1.8 Aceptar, en nombre y representación de los Bonistas, cualesquiera garantías, incluyendo garantías 
reales, otorgadas a favor de los mismos y !rmar cualesquiera otros documentos públicos o privados relacio-
nados con dichas garantías que sean necesarios para su buen !n.

22.1.9 Firmar, en nombre y representación de los Bonistas, cualquiera documentos públicos o privados que 
deban suscribirse al amparo de, o en relación con, los Bonos.

22.1.10 En general, las que le con!ere la Ley y el presente reglamento.

TÍTULO IV
DISPOSICIONES ESPECIALES

23. ARTÍCULO 23. – SUMISIÓN A FUERO

23.1 Para cuantas cuestiones se deriven de este reglamento, que se regirán por la ley española, los Bonis-
tas, por el solo hecho de serlo, se someten de forma exclusiva, con renuncia expresa a cualquier otro fuero 
que pudiera corresponderles, a la jurisdicción de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de Madrid.




