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Aenor Internacional, S.A.U. (“AENOR”, el “Emisor”, la “Compañía” y, junto con las sociedades del grupo del que el 
Emisor es cabecera, el “Grupo” o el “Grupo Aenor”), sociedad anónima 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 los pagarés (los “Pagarés”) que se emitan al amparo del 
programa denominado “Programa de Pagarés Aenor 2023” (el “Programa”), de acuerdo con lo previsto en el pre-
sente Documento Base Informativo de Incorporación (el “Documento Base Informativo”) en el Mercado Alter-
nativo de Renta Fija (el “MARF”). 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 (la “Circular 2/2018”).

MARF es un Sistema Multilateral de Negociación (“SMN”) y no un mercado regulado, de conformidad con la Ley 
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversión.. No existe la garantía de que se 
mantenga el precio de cotización de los Pagarés en el MARF. No puede garantizarse una amplia distribución ni ase-
gurarse que vaya a producirse una negociación activa de los Pagarés en el mercado. Tampoco es posible asegurar 
el desarrollo y liquidez de los mercados de negociación para la emisión de Pagarés al amparo de este Documento 
Base Informativo.

Los Pagarés estarán representados mediante anotaciones en cuenta correspondiendo la llevanza de su registro 
contable a la Sociedad de Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A.U. (“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 1 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 Pagarés 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 Pagarés 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 Nacio-
nal del Mercado de Valores (la “CNMV”), y la emisión de los Pagarés que se emitan bajo el Programa de 
Pagarés 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 COLABORADORA
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.

La fecha de este Documento Base Informativo es   es 30 de noviembre de 2023
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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 Pagarés sin asumir ningún compromiso de aseguramiento de los Pagarés, 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 Pagarés 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 Docu-
mento 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 Informa-
tivo no es una oferta pública de venta de valores ni se va a realizar ninguna oferta de valores en ninguna 
jurisdicción en la que dicha oferta o venta sea considerada contraria a la legislación aplicable. En parti-
cular, 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 Pagarés que se emitan bajo el Programa de 
Pagarés no constituye una oferta pública de conformidad con lo previsto en el Reglamento 2017/1129 y 
en el artículo  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.
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Exclusivamente al objeto del proceso de aprobación de la Emisión que realizará cada Emisor, tras la  eva-
luación del mercado objetivo para los Pagarés, se concluyó que: (i) el mercado objetivo al que los Pagarés 
están destinadas 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 Pagarés a contrapartes elegibles y clientes profesionales 
son apropiados.

Cualquier persona que, tras la colocación inicial de los Pagarés, los ofrezca, los venda, los haga disponi-
bles de cualquier otra forma o los recomiende (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 Pagarés (bien 
sea aplicando la evaluación del mercado objetivo realizada por el Emisor o perfeccionando dicha evalua-
ción), y para establecer los canales de distribución apropiados.

REGLAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DEL PRODUCTO BAJO MiFID II
EL MERCADO DESTINATARIO SERÁ UNICAMENTE CONTRAPARTES ELEGIBLES 
Y CLIENTES PROFESIONALES

Los Pagarés 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 
Europeo (“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 artí-
culo 4 (1) de MiFID II; o (iii) cliente minorista de acuerdo con lo previsto en la normativa de desarrollo 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 (“Reglamento 1286/2014”) a 
efectos de la oferta o venta de los Pagarés, 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.

PROHIBICIÓN DE VENDER A LOS INVERSORES MINORISTAS 
EN EL ESPACIO ECONÓMICO EUROPEO
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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 Pagarés 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 Pagarés. 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 Pagarés a vencimiento podrían verse afectados de forma adversa y, de acuerdo con ello, el precio 
de mercado de los Pagarés podría disminuir, causando una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversión 
en los Pagarés.

El Emisor considera que los factores descritos a continuación representan los riesgos principales o materiales in-
herentes a la inversión en los Pagarés, pero el impago de los Pagarés en el momento del reembolso puede produ-
cirse por otros motivos no previstos o no conocidos. La mayoría de estos factores son contingencias que pueden 
producirse 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 Pagarés a vencimiento y, de acuerdo con ello, el precio de mercado 
de los Pagarés podría disminuir, causando una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversión en los Pagarés.

1. FACTORES DE RIESGO
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1.1. Información fundamental sobre los 
principales riesgos especí"cos del Emisor

1.1.1. Riesgos derivados de la incertidumbre originada por la COVID-19

Desde comienzos de 2020 se está viviendo una gran incertidumbre a nivel global derivada de los acontecimientos 
en torno a la propagación del coronavirus SARS-CoV-2, causante de la enfermedad denominada COVID-19, decla-
rada pandemia por la Organización Mundial de la Salud (OMS) en marzo de 2020.

Ante la rápida propagación de la COVID-19 a nivel mundial, han sido numerosos los Estados, incluido España, cuyos 
gobiernos han tomado decisiones sin precedentes como el establecimiento de restricciones de libertad de movi-
mientos de los ciudadanos, la imposición de cuarentenas y los cierres prolongados de los lugares de trabajo. En 
este sentido, y a modo enunciativo, en marzo de 2020, se aprobó en España el Real Decreto 463/2020, de 14 de 
marzo, por el que se declara el estado de alarma para la gestión de la situación de crisis sanitaria ocasionada por la 
COVID-19. Dicho estado de alarma se extendió hasta el 21 de junio de 2020. No obstante, ante una segunda ola de 
contagios, se aprobó el Real Decreto 926/2020, de 25 de octubre, por el que se declara el estado de alarma para 
contener la propagación de infecciones causadas por el SARS-CoV-2, en virtud del cual se acordó declarar un nuevo 
estado de alarma, que duraría hasta el 9 de noviembre de 2020. Dicho estado de alarma fue extendido hasta el 9 
de mayo de 2021 en virtud del Real Decreto 956/2020, de 3 de noviembre.

A los efectos de paliar los efectos que las medidas sanitarias podrían tener en la economía, se promulgaron en Es-
paña los Reales Decretos-Ley 6/2020, 8/2020, 11/2020, 15/2020 y 18/2020, todos ellos con el objetivo de aliviar 
la situación de las familias vulnerables, así como de promover el "ujo del crédito necesario para proteger empresas 
y autónomos. Dichas normas atañen a distintos ámbitos  económicos y sociales que afectan a las actividades del 
Emisor, destacando la moratoria de deuda hipotecaria y no hipotecaria a través de, principalmente, el Real Decre-
to-ley 8/2020 y el Real Decreto- ley 11/2020, así como la aprobación de líneas de avales instrumentadas a través 
del Instituto del Crédito O!cial (ICO) que buscan garantizar la liquidez y necesidades de circulante de autónomos, 
PYMEs y empresas con el objeto de mantener la actividad productiva y el empleo. En el marco de la crisis sanitaria 
derivada de la COVID-19, el Emisor ha obtenido !nanciación en el contexto de las denominadas “líneas ICO”.

Las medidas orientadas a evitar la propagación del SARS-CoV-2 durante los ejercicios 2020 y 2021 tuvieron un im-
pacto limitado en la actividad de AENOR, y asimétrico respecto de los diferentes negocios de la compañía. En este 
sentido, los negocios más afectados fueron aquellos para los que la presencialidad era especialmente relevante, 
como los cursos de formación o la realización de determinadas auditorías, o aquellos que requerían la realización 
de desplazamientos internacionales, como es el caso de los proyectos.

En lo referente al negocio principal de AENOR, la certi!cación, aun en los peores momentos respecto de las res-
tricciones a la movilidad se encontraron vías para poder mantener la actividad en niveles su!cientes, mediante la 
realización de auditorías en remoto, admitidas por los reguladores, o la prórroga de los certi!cados emitidos hasta 
la realización presencial de las auditorías.

La Dirección de la Sociedad considera que, en un potencial escenario de nuevas medidas restrictivas respecto de la 
movilidad, el impacto para el negocio sería similar al descrito con anterioridad, y por lo tanto limitado.

Sin perjuicio de lo anterior, un empeoramiento de la crisis sanitaria derivada del COVID-19, con un potencial impac-
to en la economía de los países en los que opera la compañía, podría tener un impacto signi!cativo sobre los planes 
de crecimiento previstos en el plan estratégico, así como en los resultados, con su correspondiente extensión a la 
situación !nanciera de AENOR.
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1.1.2. 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

1.1.3. Dependencia del equipo directivo o personal clave

El pasado 24 de febrero de 2022 tuvo lugar el inicio de invasión militar de Rusia a Ucrania, lo cual está teniendo ya 
un impacto 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 (BCE) sobre nuevas subidas de tipos de interés, si se frenan o pospone en función de cómo se 
comporte la in"ación en los próximos meses de la in"ación, 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 de 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 extendiese en el tiempo, o si se extendiese a otros 
países de la región, los impactos sobre la economía española por efecto de la subida de la in"ación, de las conse-
cuencias 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 Emisor podría verse afectado, así como las perspectivas de crecimiento contempladas en 
los escenarios proyectados.

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 AENOR 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 algu-
na persona clave en la organización, lo que ralentizaría la ejecución del plan de negocio de!nido.
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1.1.4. Concentración de la actividad en España

1.1.5. Riesgo por tipo de cambio

AENOR está expuesta a un alto grado de concentración de su negocio en España, alcanzando el 71% respecto del 
importe neto de la cifra de negocio consolidado en el ejercicio 2022. Sin embargo, la compañía cuenta con !liales 
en diversos países de Latinoamérica (México, República Dominicana, El Salvador, Brasil, Perú, Ecuador 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, reduciendo la exposición del Emisor a la economía española.

El crecimiento de la economía española culminó el último trimestre del año anterior en positivo, alcanzando una 
subida del 0,4% en comparación con el trimestre anterior y del 3.0% con respecto al mismo periodo de 2021. Con 
esto, la media del año situaba la evolución del PIB en el 5,5%, siendo el crecimiento del segundo trimestre de un 
0,4% respecto del trimestre anterior. Este crecimiento no está exento de incertidumbres, algunas de las cuales 
pueden ser relevantes desde el punto de vista de los riesgos para el Emisor, como son:

1. La persistencia de las presiones in"acionistas (+8,4% año sobre año en media en 2022) se ha trasla-
dado a la Tasa Subyacente con una tendencia al alza desde octubre 2022, que le ha situado en un máximo 
del 7,6% año sobre año en febrero 2023. En estos momentos existe incertidumbre sobre la evolución de 
la in"ación en la segunda mitad del año 2023, lo que podría reducir la competitividad de las empresas más 
dependientes de las exportaciones principalmente, poniendo en riesgo su solvencia.

2. Las sanciones económicas impuestas a Rusia podrían llegar a tener impacto sobre el crecimiento pre-
visto del PIB para los ejercicios 2023 y 2024. Aunque el Banco de España ha revisado al alza las previsio-
nes de crecimiento para España en 2023, existen grandes incertidumbres en la zona Euro, donde se han 
revisado a la baja las previsiones de crecimiento del Producto Interior Bruto de la eurozona, situándolo en 
el 0,9%. Dos de las grandes economías, principales motores de la zona Euro, Alemania e Italia registraron 
crecimientos del 0.0% y -0.3%, respectivamente en el segundo trimestre de 2023. Esta ralentización en 
la recuperación podría poner en di!cultades la sostenibilidad de aquellas empresas más castigadas por la 
crisis económica derivada de la pandemia del COVID-19.

3. La !nalización de los estímulos monetarios promovidos por el Banco Central Europeo, principalmente 
mediante la !nalización del programa de compra de deuda y la subida sucesiva de los tipos de interés. La 
coincidencia de estos elementos, junto con el inicio de los vencimientos de la deuda avalada por el ICO en 
España, podría poner en duda la solvencia de algunas empresas de menor tamaño.

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.

La facturación del Grupo AENOR se realiza principalmente en euros, alcanzando un volumen del 87,1% del importe 
neto de la cifra de negocio consolidado en el ejercicio 2022. Desde el punto de vista del activo, tan sólo el 12,5% 
del valor del activo está nominado en monedas diferentes al euro.

Además, por la naturaleza del negocio de 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.
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1.1.6. Riesgo por exposición a procedimientos 
administrativos, judiciales y de arbitraje

1.1.7. Riesgo relacionado con el cambio tecnológico

1.1.8. Riesgo reputacional

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.

AENOR está inmersa, desde el año 2018 en un ambicioso plan de sistemas vinculado al plan estratégico, que su-
pondrá la transformación de toda la arquitectura de infraestructura tecnológica, comunicaciones, sistemas y apli-
caciones del Grupo. En estos momentos, el plan se encuentra al 73% de ejecución, y gran parte de la infraestruc-
tura tecnológica y sistemas base han sido ya implantados y puestos en producción.

Sin embargo, el 27% restante del mencionado plan de sistemas contempla el desarrollo de nuevas aplicaciones 
directamente vinculadas con la mejora de la productividad de las operaciones de AENOR. Para su ejecución, es 
necesario captar el talento necesario en un mercado con una gran demanda de servicios en España. 

Hasta el momento, se ha conseguido incorporar toda la capacidad funcional y de desarrollo prevista, y ello ha per-
mitido ejecutar el plan de sistemas de acuerdo con su plani!cación inicial. A pesar de ello, se observa un incremen-
to del grado de di!cultad para encontrar capacidad de desarrollo en el mercado de servicios, 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 próximos ejercicios, que está 
parcialmente vinculada a la mejora de productividad asociada a los nuevos sistemas de información.

La actividad de 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 conformi-
dad, como son la certi!cación, la inspección o el laboratorio.

En este sentido, el Emisor es la entidad 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 reconocimiento 
del rigor y esta con!anza en AENOR por parte del mercado se ha construido a lo largo de la historia gracias al ex-
haustivo 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.
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1.1.9. Riesgo operacional

1.1.10.  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

Se consideran bajo este epígrafe de riesgos operacionales todos aquellos derivados de la capacidad para poder 
atender a las obligaciones de servicio de la compañía 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, 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 conocimientos 
adecuados y realizando (y manteniendo) un proceso de cali!cación de los mismos. Para ello, el Emisor cuenta con 
diferentes áreas en la organización encargadas de la plani!cación de necesidades, captación de personas, capaci-
tación y evaluación de las competencias técnicas de dichas personas y plani!cación de trabajos en los clientes. En 
este sentido, además, la compañía apuesta por un modelo de negocio en el que la gran mayoría del personal que 
realiza estos trabajos en nombre de AENOR sea personal de plantilla, lo que otorga un mayor grado de libertad e 
independencia a los trabajos realizados.

Estos procesos garantizan que el Emisor 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 operara a su vez en sus diferentes 
mercados. No obstante, en el caso que, por alguna circunstancia, el Emisor no pudiera atender a las necesidades 
de sus clientes o no pudiera hacerlo en los plazos adecuados, podrían producirse impactos inmediatos en los resul-
tados del Emisor, así como en el crecimiento contemplado en los planes de negocio.

El plan de crecimiento de AENOR en los próximos años contempla la realización de algunas adquisiciones de empre-
sas en el sector de la Certi!cación, la Inspección y los Laboratorios, tanto en España como en algunos países extran-
jeros. El mercado en el que opera el Emisor está compuesto por algunas compañías multinacionales de gran tamaño 
junto con pequeños operadores de nicho, que serán los objetivos principales de adquisición por parte de este.

En el marco de este plan de crecimiento, con fecha 21 de diciembre de 2022 la Sociedad ha adquirido el 100% de las 
acciones de Prysma Calidad y Medio Ambiente, S.A.U. a sus anteriores accionistas. Esta sociedad a su vez es el Socio 
único de Prysma Consultoría y Tecnología, S.L., por lo que la Sociedad ha pasado a tener una participación indirecta 
del 100% en la misma.

En el caso de que AENOR no consiguiese integrar adecuadamente la compañía adquirida, es posible que el creci-
miento 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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1.2. Información fundamental sobre los principales riesgos especí"cos 
inherentes al sector en el que opera el Emisor

1.2.1. Riesgo de competencia

1.2.2. 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 Emisor, que acumula el 27,8% de la cuota, mientras que su inmediato 
seguidor cuenta con un 13,3% 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 reconocimiento de 
sus competidores, lo que hace que la posición del Emisor 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 
de AENOR, la función reguladora la establecen los organismos de acreditación, ENAC (Entidad Nacional de Acre-
ditación) en el caso de España, así como otros dueños de esquemas de certi!cación especí!cos de determinados 
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 Emisor está principalmente vinculado con la certi!cación voluntaria, tanto bajo modelos 
regulados (acreditados) como modelos no regulados (no acreditados, o esquemas propios). Sin embargo, 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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1.2.3. Riesgos macroeconómicos y geopolíticos

1.2.4.  Riesgo por empeoramiento de la cali"cación crediticia de 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 AENOR.
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1.3. Información fundamental sobre los 
principales riesgos especí"cos de los valores

1.3. 1. Riesgo de crédito de los Pagarés

1.3.2. Riesgo de mercado

1.2.5. Riesgo por concentración de la actividad en el área de certi"cación.

AENOR muestra una elevada concentración por segmento de actividad en el área de operaciones de conformidad 
(certi!cación de sistemas y productos fundamentalmente), que representó el 83,5% del importe neto de la cifra 
de negocio consolidado en 2022 (86% en 2021). 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 67,1% de cuota de mercado 
en 2021.

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 AENOR creció un 17,2% en el 
año 2022, como consecuencia de la tipología de clientes con las 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.

El riesgo de crédito es el riesgo que deriva de las pérdidas económicas o retrasos en el pago del importe nominal 
de los Pagarés, 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 
Pagarés 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 Pagarés 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, 
circunstancias como las derivadas de la crisis sanitaria de la COVID-19, entre otras, podrían tener un impacto sus-
tancial negativo en el precio de cotización de los Pagarés. Por consiguiente, el Emisor no puede asegurar que los 
Pagarés vayan a cotizar a un precio de mercado igual o superior al precio de suscripción de los mismos.
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1.3.3. Riesgo de divisa

1.3.4. Riesgo de subordinación y prelación de 
los inversores ante situaciones concursales

Los Pagarés estarán denominados en euros. En este sentido, aquellos inversores para los que el euro sea una 
moneda 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 Pagarés 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 
(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 de-
más créditos contra el concursado, incluidos los participativos.

(iii) Los créditos por recargos e intereses de cualquier clase, incluidos los moratorios, salvo los correspon-
dientes 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 concursa-
do 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 Pagarés 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 Pagarés y/o la inexistencia de fondos su!cientes 
para satisfacer de manera completa todos los créditos con los que los titulares de los Pagarés comparten rango. 
Asimismo, los titulares de los Pagarés 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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1.3. 6. Riesgo por falta de liquidez de los Pagarés

1.3.5. Riesgo por variación en la cali!cación crediticia del Emisor

Con fecha 28 de julio de 2023, Ethi!nance Ratings, S.L. (Ethi!nance) otorgó al Emisor una cali!cación (rating) del 
riesgo crediticio de BB+ con tendencia estable. Desde Ethi!nance consideran que el Emisor mantiene un adecua-
do per!l crediticio y capacidad para acometer sus compromisos de pago en el momento actual, no previéndose 
cambios en el rating otorgado en los próximos doce meses. No obstante, no existen garantías de que esta cali!ca-
ción vaya a mantenerse     en el futuro.

Ethi!nance es una agencia de cali!cación crediticia registrada en la European Securities Markets Authority 
(“ESMA”) de conformidad con el Reglamento (CE) 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de sep-
tiembre 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 Pagarés como valores de renta !ja a corto plazo.

A pesar de que se solicitará la incorporación al MARF de los Pagarés, 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 AENOR conllevará el desarrollo de un mercado de negociación activa de 
los Pagarés o como de líquido sería dicho mercado. El precio de mercado de los Pagarés puede verse afectado por 
múltiples factores, algunos de los cuales son ajenos al control del Emisor, tales como: (i) las condiciones econó-
micas 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 AENOR; y (vii) futuras emisiones de deuda.

Como consecuencia de lo anterior, los inversores podrían no ser capaces de vender sus Pagarés 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 Pagarés, con independencia del desempeño de AENOR. En caso de que no se desarrolle un mercado 
activo, los inversores podrían encontrar di!cultades para vender los Pagarés que previamente hubieran adquirido.
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1.3.7. Riesgo de compensación y liquidación de los Pagarés

1.3.8. Riesgo de insolvencia o liquidación de las "liales del Emisor

1.3.9. La inversión en los Pagarés puede no 
ser conveniente para todos los inversores

Los Pagarés estarán representados mediante anotaciones en cuenta, correspondiendo a Iberclear y a sus entida-
des participantes la llevanza de su registro contable. La compensación y liquidación de los Pagarés, así como el re-
embolso de su principal, se llevarán a cabo a través de Iberclear, por lo que los titulares de los Pagarés dependerán 
del funcionamiento de los sistemas de Iberclear.

La titularidad de los Pagarés se acreditará mediante anotaciones en cuenta y cada persona inscrita como titular 
de los Pagarés en el Registro Central gestionado por Iberclear o en los registros mantenidos por los miembros de 
Iberclear (según resulte de aplicación) será considerada, salvo que la legislación española disponga lo contrario, 
como titular de los Pagarés 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 Pagarés 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 Pagarés, ni de los pagos que, de conformidad con los mismos se realicen en relación con los Pagarés.

Los Pagarés 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 pudie-
ran repartir cualquiera de sus activos al Emisor.

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

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

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

 • Comprender en profundidad los términos de los Pagarés, así como el comportamiento de los mercados 
!nancieros 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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2. INFORMACIÓN SOBRE EL EMISOR

2.1. Origen y datos identi"cativos del Emisor Denominación y objeto social

La denominación completa del Emisor es Aenor Internacional, S.A.U.

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 al campo de la evaluación de la conformidad (cer-
ti!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 relaciona-
dos 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 parti-
cular toda clase de análisis clínicos, alimentarios, farmacológicos, químicos, biológicos, hematológicos 
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
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2.2. Líneas de negocio

2.2.1. Evaluación de la Conformidad

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 sistemas, 
productos y servicios con ciertos requisitos, generalmente establecidos en normas, y relacionados con su calidad, 
seguridad, sostenibilidad, respeto al medioambiente, etc. Esta agrupación de negocios representó el 83,5% de la 
cifra neta de negocio consolidado de AENOR en 2022, y cuenta con una gran dispersión geográ!ca, con o!cinas 
en cada Comunidad Autónoma 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. AENOR provee soluciones de veri!cación de la existencia de sistemas de ges-
tión y su correspondiente cumplimiento en las empresas cliente, de acuerdo a algún estándar, o buena 
práctica, de referencia.

 • Certi!cación de Producto. AENOR provee soluciones de veri!cación de cumplimiento de requisitos téc-
nicos de seguridad, calidad y sostenibilidad por parte de las empresas en la producción de sus productos. 

 •  Inspección. 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.

 • Laboratorio. AENOR realiza ensayos microbiológicos y sensoriales principalmente de productos vincula-
dos con el mundo agroalimentario.

Para la realización de esta actividad, AENOR cuenta con un numeroso equipo de auditores e inspectores especia-
lizados tanto en las diferentes normas, buenas prácticas o reglamentos aplicables, así como en los sectores de 
actividad a los que pertenecen los clientes para los que se presta servicio. Adicionalmente a este equipo de audito-
res, 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. 

AENOR es asimismo supervisado y auditado cada año por los organismos reguladores, bien sea la Entidad Nacional 
de Acreditación o los diferentes propietarios de los esquemas de certi!cación con los que trabaja la compañía.

2.2.2. 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 de AENOR hacia el mercado. Esta agrupación de 
negocios representó el 16,5% de la cifra neta de negocio consolidado de AENOR en 2022, distribuidos en todos los 
territorios en los que la compañía presta sus servicios.
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2.3. Descripción del Grupo

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

 •  Servicios de Información Sectorial. AENOR cuenta con diversos contratos para la distribución de normas 
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 documen-
tos relacionados.

 • Campus AENOR. AENOR imparte cursos de formación técnica bajo la denominación de Campus AENOR. 
Para ello, cuenta con un amplio catálogo de cursos orientados a la formación técnica relacionada con las 
normas, los reglamentos técnicos y la implantación de sistemas de gestión de diversa duración. Adicional-
mente, ofrece la realización de másteres de larga duración orientados principalmente a la implantación de 
sistemas de gestión.

 • Proyectos. 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 paí-
ses del mundo, de modelos de gestión de calidad, sostenibilidad y seguridad.

AENOR aprovecha el conocimiento acumulado de sus especialistas técnicos para la realización de estas activida-
des 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.

En el ejercicio 2021 se incorporó al Grupo Aenor la sociedad Certi!cación y Con!anza Cámara, S.L., al haber adquiri-
do AENOR, el 7 de julio de 2021, el 80% de las participaciones sociales de la entidad a la Cámara O!cial de Comer-
cio, 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., al haber adquirido AE-
NOR, el 21 de diciembre de 2022, el 100% de las acciones de la entidad Prysma Calidad y Medioambiente, S.A. 
(socio único de Prysma Consultoría y Tecnología, S.L.) a su accionista único.

El Grupo Aenor está compuesto por las siguientes compañías:
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2.4. Estructura accionarial

2.5. Consejo de Administración

AENOR 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 AENOR 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

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. 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), Consejero Dominical de Aenor Inter-
nacional, S.A.U. y Presidente de la sociedad Certi!cación y Con!anza Cámara, S.L. Además, es consejero del labo-
ratorio CEIS, 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 Vicepresidente ejecutivo 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 en la Comisión Permanente de la Asociación Española de Normalización (UNE), asimismo ostenta el 
cargo de Consejero Dominical y Vicepresidente en el Consejo de Administración de Aenor Internacional, S.A.U.

Es patrono de la Fundación para la Prevención de Riesgos Laborales, miembro del Consejo de Orientación Estra-
tégica de ICEX, miembro del Foro de Alto Nivel de la Industria Española y vocal del Consejo para la Calidad de la 
Arquitectura, del MITMA.

 • 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 
Administración Responsables. Asimismo, ha cursado Programa “Leading Professional Service Firms “en Harvard. 

En 2018 asumió la Presidencia del Patronato de FUNDIBEQ. Es miembro de la Comisión de Responsabilidad Cor-
porativa de la Asociación Española de Normalización (UNE) y Consejero Delegado de Aenor Internacional, S.A.U., 
donde se incorporó en junio de 2017.

Anteriormente, fue directivo en Telefónica y en CISCO y consultor estratégico en Accenture.

 •  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 Aenor Internacional, S.A.U.
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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) y miembro fundador de Aenor Internacional, S.A.U.

Ha sido miembro del Consejo del Instituto Europeo de Normas de Telecomunicación ETSI.

En la actualidad es Consejero Dominical de Aenor Internacional, S.A.U., vocal de la Junta Directiva y Comisión Per-
manente 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 Nombra-
mientos y Retribuciones de esta empresa y Consejero de AENOR Centroamérica. Asimismo, forma parte de la Co-
misión Consultiva Electrotécnica 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 Junta Directiva de la Asociación Española de Normalización (UNE) y 
Consejero Dominical de Aenor Internacional, 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 Aenor Internacional, 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 Cor-
porativa de la Asociación Española de Normalización (UNE) y Consejero Dominical de Aenor Internacional, S.A.U.
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 •  Doña María Remedios Moreno López de Ayala:

Doña María Remedios Moreno López de Ayala es Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos por la Universidad Poli-
técnica de Madrid.

Desde 2021 es directora de Contratación en SEOPAN, Asociación Española de Empresas Constructoras y Conce-
sionarias de Infraestructuras. En esta misma organización es la directora Técnica desde 2020, y compagina con la 
Dirección Internacional que asumió en 2016.

Asimismo, es vocal del Consejo de Gobierno de la Confederación Nacional de la Construcción (CNC), miembro de la 
Comisión Permanente, de la Comisión de Responsabilidad Corporativa y de la Junta Directiva de la Asociación Espa-
ñola de Normalización (UNE), así como Consejero Dominical de Aenor Internacional, 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 con actividad internacional, European Interna-
tional Contractors (EIC), y es 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 2018 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 Aenor 
Internacional, S.A.U.
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Además, para la buena gobernanza, éste cuenta con los siguientes Comités internos, distinguiendo su dependen-
cia jurídica y funcional:

2.6. Organigrama y equipo directivo

La estructura organizativa de la dirección del Emisor 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

Dirección Corporativa de Comunicación y Relaciones Institucionales
Dirección Corporativa de Tecnologías de la Información y Comunicaciones 

Dirección de Aseguramiento Técnico y Calidad
Dirección de Marketing y Desarrollo de Negocio

Dirección de Certi!cación de Producto
Dirección de Campus AENOR y Proyectos Internacionales

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

Dirección de Servicios de Información Sectorial

Dirección Región Centro
Dirección Región Atlántica

Dirección Región Mediterráneo
Dirección Región Sur

Dirección Región LATAM
Dirección Desarrollo de Negocio 

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
D. Sergio García Cebolla
Dña. Yolanda Villaseñor Sebastián
D. Javier Mejía Martí
Dña. Yolanda Villaseñor Sebastián
Dña. Susana Lozano Godoy
D. David de Pastors Pérez

D. Pablo Corrons Crespi

Invitados Permanentes al Comité de Dirección
Dña. Mónica Barroso Bravo
D. Martín Pita López
D. Angel Luis Sánchez Cerón
Dña. Mónica Barroso Bravo
D. Diego Herranz Pérez
D. Nicolás Henríquez Manzano
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2.7. 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 2021, auditadas por Deloitte, S.L. quien emitió los correspondientes infor-
mes de auditoría sin salvedades.

A continuación, se incluyen las principales magnitudes !nancieras del Emisor obtenidas a partir de las cuentas 
anuales consolidadas auditadas de los ejercicios 2022 y 2021:

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

(*) Auditado

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizado Intangible
Inmovilizado Material

Inversiones en empresas grupo y asociadas largo plazo
Inversiones !nancieras a largo plazo

Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE

Existencias
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Inversiones !nancieras a corto plazo
Periodi!caciones a corto plazo

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes
TOTAL ACTIVO

31-12-2022 (*)
18.573.528
12.909.396
2.115.721
-
781.805
2.726.606
38.705.161
201.702
30.935.787
2.977.257
1.222.310
3.368.105
57.278.689

31-12-2021 (*)
12.252.318
6.695.717
2.152.212
196.412
754.942
2.453.035
33.619.772
214.761
24.360.285
3.236.333
791.218
5.017.175
45.872.090
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(*) Auditado

PATRIMONIO NETO Y PASIVO
PATRIMONIO NETO

Fondos propios
Capital 

Prima de Emisión
Reservas

Resultado ejercicio atribuible a la sociedad dominante
Diferencias de conversión

Socios externos
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo

Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo

Deudas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Periodi!caciones a corto plazo
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

31-12-2022 (*)
14.463.057
13.304.507
3.000.260
7.120.952
2.994.922
188.373
800.342
358.208
5.465.805
1.196.917
4.268.888
-
37.349.827
-
8.746.686
25.666.269
2.936.872
57.278.689

31-12-2021 (*)
14.061.722
13.133.444
3.000.260
7.120.952
2.269.400
742.832
647.804
280.474
4.349.462
735.739
3.613.711
12
27.460.906
-
6.003.239
18.714.760
2.742.907
45.872.090



35PROGRAMA DE PAGARÉS AENOR 2023

(*) Auditado

PÉRDIDAS Y GANANCIAS
Importe neto de la cifra de negocios

Trabajos realizados por la empresa para su activo
Aprovisionamientos

Otros ingresos de explotación
Gastos de personal

Otros gastos de explotación
Amortización del inmovilizado

Otros resultados
Resultado explotación

Ingresos !nancieros
Gastos !nancieros

Variación del valor razonable en instrumentos !nancieros
Diferencias de cambio

Deterioro y resultado enajenaciones instru. !nancieros
Resultado "nanciero

Participaciones bene!cios sociedades puesta equivalencia
Resultado antes de impuestos

Impuestos sobre sociedades
Resultado ejercicios procedentes op. continuadas

Resultado consolidado del ejercicio
Resultado atribuido a la sociedad dominante

Resultado atribuido a socios externos

2022 (*)
92.932.008
-
(26.430.289)
3.296.046
(44.074.841)
(21.468.251)
(3.002.948)
10.101
1.261.826
61.471
(276.444)
(354.851)
80.939

(488.885)
(195.159)
577.782
(318.125)
259.657
259.657
188.733
71.284

2021 (*)
85.097.168
-
(23.291.319)
3.133.363
(43.005.308)
(17.728.811)
(2.383.804)
27.159
1.848.448
31.816
(229.787)
148.757
(80.774)
-
(129.988)
(139.886)
1.578.574
(778.335)
800.239
800.239
742.832
57.407

Cuenta de Pérdidas y Ganancias del Emisor y sus sociedades dependientes (en euros)
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3. DENOMINACIÓN COMPLETA DE LA EMISIÓN 
DE VALORES

4. PERSONAS RESPONSABLES

5. ASESOR REGISTRADO Y FUNCIONES

Programa de Pagarés Aenor 2023.
.

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 26 de abril de 2023, asume la responsabilidad por el contenido de este Documento Base Informa-
tivo de incorporación de Pagarés.

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 lo sucesivo, 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 Pagarés.

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.

Beka Finance, como entidad designada como Asesor Registrado del Emisor, asesorará a este (i) en la incorporación 
al MARF de los Pagarés 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.
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En su condición de asesor registrado, Beka Finance, con motivo de la solicitud de incorporación de los Pagarés al 
MARF:

 1)  ha comprobado que el Emisor cumple con los requisitos que la regulación del MARF exige para la incor-
poración de los Pagarés al mismo; y

 2) ha asistido al Emisor en la elaboración del Documento Base Informativo, ha revisado toda la informa-
ción que este ha aportado al MARF con motivo de la solicitud de incorporación de los Pagarés 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.

Tras la incorporación de los Pagarés 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 Pagarés 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 
obligaciones 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 obligacio-
nes 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 
puedan producirse en la evolución del precio, volúmenes de negociación y restantes circunstancias rele-
vantes en la negociación de los Pagarés del Emisor;

 b) suscribirá las declaraciones que, con carácter general, se hayan previsto en la normativa como conse-
cuencia de la incorporación de los Pagarés 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 con-
sultas y solicitudes de información que este último pueda dirigirle.
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6. SALDO VIVO MÁXIMO

8. LEGISLACIÓN APLICABLE Y JURISDICIÓN DE LOS VALORES

7. DESCRIPCIÓN DEL TIPO Y LA CLASE DE LOS VALORES. 
NOMINAL UNITARIO

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

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

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 Servi-
cios de Inversión (“Ley de los Mercados  de Valores”); 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 Pagarés 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 Pagarés 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 Pagarés.

Los Pagarés son valores emitidos al descuento, que representan una deuda para su Emisor, devengan intereses y 
son reembolsables por su nominal al vencimiento.

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

Cada Pagaré tendrá un valor nominal unitario de cien mil euros (100.000.-€), por lo que el número máximo de Pa-
garés vivos en cada momento no podrá exceder de doscientos cincuenta (250). Los importes de negociación serán 
múltiplos de cien mil (100.000).
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10. DIVISA DE LA EMISIÓN

11. GARANTÍAS Y ORDEN DE PRELACIÓN

9. REPRESENTACIÓN DE LOS VALORES 
MEDIANTE ANOTACIONES EN CUENTA

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés estarán denominados en Euros.

Los Pagarés 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 el Texto Refundido de la Ley Concursal, aprobado por 
Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo (la “Ley Concursal”), en caso de concurso del Emisor, los titulares 
de los Pagarés 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 aque-
llos 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.

Conforme a lo dispuesto en el artículo 8.3 de la Ley de los Mercados de Valores, los Pagarés a emitir al amparo 
del Programa estarán representados por anotaciones en cuenta, tal y como está previsto por los mecanismos de 
negociación en el MARF en el que se solicitará  su incorporación, siendo la Sociedad de Gestión de los Sistemas de 
Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A.U. (“Iberclear”) con domicilio en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1, 
junto con sus Entidades Participantes, la encargada de su registro contable.
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12. DESCRIPCIÓN DE LOS DERECHOS VINCULADOS 
A LOS VALORES Y PROCEDIMIENTOS PARA EL EJERCICIO 
DE LOS MISMOS. MÉTODO Y PLAZO PARA EL PAGO DE LOS 
VALORES Y PARA LA ENTREGA DE LOS MISMOS

13. FECHA DE EMISIÓN. PLAZO DE VIGENCIA DEL PROGRAMA

Conforme a la legislación vigente los valores emitidos al amparo del Programa de Pagarés carecerán, para el inver-
sor que los adquiera, de cualquier derecho político presente y/o futuro sobre el Emisor.

Los derechos económicos y !nancieros para el inversor asociados a la adquisición y tenencia de los Pagarés serán 
los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de amortización con que se emitan y que 
se encuentran en los epígrafes 13, 14 y 16 siguientes.

La fecha de desembolso de los valores coincidirá con la fecha de emisión de los mismos, y el valor efectivo de los 
mismos será abonado al Emisor por las Entidades Colaboradas (conforme este término se encuentra de!nido en el 
epígrafe 15 siguiente) 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 todos los casos se podrá expedir por las Entidades Colaboradoras o por el Emisor, según sea el caso, un certi!-
cado de adquisición, nominativo y no negociable. Dicho documento acreditará provisionalmente la suscripción de 
los Pagarés hasta que se practique la oportuna anotación en cuenta, que otorgará a su titular el derecho a solicitar 
el pertinente certi!cado de legitimación. Igualmente, el Emisor, a través del Asesor Registrado, comunicará el des-
embolso, mediante el correspondiente certi!cado, a MARF y a Iberclear.

La vigencia del Programa de Pagarés 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 Pagarés 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 las certi!caciones complementarias de cada emisión se establecerá la fecha de emisión y la fecha de desembol-
so de los Pagarés. La fecha de emisión, desembolso e incorporación de los Pagarés no podrá ser posterior a la fecha 
de expiración del presente Documento Base Informativo.
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El interés nominal anual se !jará para cada emisión. Los Pagarés se emitirán al tipo de interés acordado entre el 
Emisor y las Entidades Colaboradoras (conforme este término se encuentra de!nido en el epígrafe 15 siguiente) 
o los inversores, según el caso. El rendimiento quedará implícito en el nominal del Pagaré, a rembolsar en la fecha 
de su vencimiento.

En caso de suscripción originaria por las Entidades Colaboradoras para su posterior transmisión a los inversores, se 
deja constancia de que el precio al que las Entidades Colaboradoras transmitan los Pagarés será el que libremente 
se acuerde entre los interesados, que podría no coincidir con el precio de emisión, es decir, con el importe efectivo.

Al ser valores emitidos al descuento y ostentar una rentabilidad implícita, el importe efectivo a desembolsar por el 
inversor varía de acuerdo con el tipo de interés de emisión y plazo acordados.

Así, el importe efectivo de cada Pagaré se puede calcular aplicando la siguiente fórmula:

 a) Para Pagarés con vencimiento inferior o igual a trescientos sesenta y cinco (365) días:

 a) Para Pagarés con vencimiento superior a trescientos sesenta y cinco (365) días:

Siendo:
N= importe nominal del pagaré E = importe efectivo del pagaré
d = número de días del período, hasta el vencimiento
i = tipo de interés nominal, expresado en tanto por uno

Se incluye una tabla de ayuda para el inversor donde se especi!can las tablas de valores efectivos para distintos 
tipos de interés y plazos de amortización, incluyendo además una columna donde se puede observar la variación 
del valor efectivo del pagaré al aumentar en diez (10) días el plazo del mismo.

14. TIPO DE INTERÉS NOMINAL. 
INDICACIÓN DEL RENDIMIENTO Y MÉTODO DE CÁLCULO
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Para Pagarés con vencimiento inferior o igual a trescientos sesenta y cinco (365) días:

Para Pagarés con vencimiento superior a trescientos sesenta y cinco (365) días:

Dada la diversidad de tipos de emisión que previsiblemente se aplicarán a lo largo del Programa de Pagarés, no es 
posible predeterminar el rendimiento resultante para el inversor (TIR). En cualquier caso, se determinaría por la 
fórmula que a continuación se detalla:

Para los plazos superiores a 365 días, la TIR es igual al tipo nominal del Pagaré descrito en este apartado.

en la que:
i= Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno. N= Valor nominal del pagaré.
E = Importe efectivo en el momento de la suscripción o adquisición.
d = Número de días naturales comprendidos entre la fecha de emisión (inclusive) y la fecha de 
vencimiento (exclusive).
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15. ENTIDADES COLABORADORAS, 
AGENTE DE PAGOS Y ENTIDAD DEPOSITARIA

El Emisor ha nombrado una entidad colaboradora para la colocación de los Pagarés emitidos al amparo del Progra-
ma. La entidad encargada de la colocación de los Pagarés entre los inversores es, a la fecha del presente Documen-
to Base Informativo, Beka Finance S.V. S.A., cuyos datos se incluyen a continuación:

Nombre: Beka Finance S.V. S.A. 
N.I.F.:  A.79203717
Domicilio:  Calle Serrano 88, Planta 6 (28006, Madrid)

El Emisor ha !rmado un contrato de colaboración para el Programa de Pagarés con Beka Finance S.V., S.A., que 
incluye la posibilidad de vender a terceros. Asimismo, el Emisor podrá suscribir otros contratos de colaboración con 
nuevas entidades colaboradoras (estas entidades junto con Beka Finance S.V. S.A. se denominarán, en lo sucesivo, 
las “Entidades Colaboradoras”) para la colocación de las emisiones de Pagarés, lo que será, en su caso, comunicado 
al MARF mediante el correspondiente anuncio de Otra Información Relevante.

Por su parte, Beka Finance, S.V. S.A. actuará asimismo como agente de pagos, siendo igualmente el encargado de 
llevar el servicio !nanciero de los Pagarés (el “Agente de Pagos”).

Sin perjuicio de que Iberclear será la entidad encargada del registro contable de los Pagarés, no hay una entidad de-
positaria de los Pagarés designada por el Emisor. Cada suscriptor de los Pagarés designará, de entre las entidades 
participantes en Iberclear, en qué entidad deposita los Pagarés pudiendo también solicitar al Agente de Pagos la 
entrega de los Pagarés a través de Euroclear Banking, S.A./N.V. o Clearstream Banking, société anonyme.

Los Pagarés emitidos al amparo del presente Programa de Pagarés se amortizarán por su valor nominal en la fe-
cha indicada en el documento acreditativo de adquisición con aplicación, en su caso, de la retención a cuenta que 
corresponda.

Los Pagarés que se emitan al amparo del presente Programa de Pagarés podrán tener un plazo de amortización, de 
entre tres (3) días hábiles y setecientos treinta (730) días naturales (es decir, veinticuatro (24) meses).

Los Pagarés no incorporarán opción de amortización anticipada ni para el Emisor (call) ni para el titular del Pagaré 
(put). No obstante lo anterior, los Pagarés podrán amortizarse anticipadamente siempre que, por cualquier causa, 
obren en poder y posesión legítima de Emisor.

Al estar prevista la incorporación a negociación en el MARF, la amortización de los Pagarés 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 Pagaré al titular legítimo del mismo, siendo el Agente de Pagos la en-
tidad 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 Pagarés 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 Pagarés tengan derecho a percibir cantidades adicionales por ello.

16. PRECIO DE AMORTIZACIÓN Y DISPOSICIONES 
RELATIVAS AL VENCIMIENTO DE LOS VALORES. 
FECHA Y MODALIDADES DE AMORTIZACIÓN
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17. PLAZO VÁLIDO EN EL QUE SE PUEDE 
RECLAMAR EL REEMBOLSO DEL PRINCIPAL

18. PLAZO MÍNIMO Y MÁXIMO DE EMISIÓN

19. AMORTIZACIÓN ANTICIPADA

20. RESTRICCIONES A LA LIBRE 
TRANSMISIBILIDAD DE LOS VALORES

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. 

Tal y como se ha indicado con anterioridad, durante la vigencia del presente Documento Base Informativo podrán 
emitirse pagarés, con un plazo de amortización de entre tres (3) días hábiles y setecientos treinta y un (730) días 
naturales (es decir, veinticuatro (24) meses).

Los Pagarés no incorporarán opción de amortización anticipada ni para el Emisor (call) ni para el titular del Pagaré 
(put). No obstante lo anterior, los Pagarés podrán amortizarse anticipadamente siempre que, por cualquier causa, 
obren en poder y posesión legítima del Emisor.

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

De conformidad con lo dispuesto en la legislación actualmente en vigor, los pagarés se cali!can como   activos 
!nancieros con rendimiento implícito. Las rentas derivadas de los mismos se conceptúan como rendimientos del 
capital mobiliario y estarán sometidas a los impuestos personales sobre la renta (Impuesto sobre la Renta de las 
Personas Físicas (“IRPF”), Impuesto sobre Sociedades (“IS”) e Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRNR”) y 
a su sistema de retenciones a cuenta, en los términos y condiciones establecidos en sus respectivas leyes regula-
doras 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 (“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 (“Reglamento del IRPF”).

 - Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, (“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 (“Reglamento del IS”).

 - Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del 
Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“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 (“Reglamento del IRNR”).

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 caracterís-
ticas especí!cas del inversor.

Como regla general, para proceder a la enajenación u obtención del reembolso de activos !nancieros con rendi-
miento 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 !nan-
cieras obligadas 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 operaciones antes enumeradas.

Igualmente, la tenencia y la transmisión de dichos Pagarés estará sujeta en su caso, a la fecha de devengo de los 
respectivos impuestos, al Impuesto sobre el Patrimonio (“IP”) y al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (“ISD”) 
en virtud de lo dispuesto en cada caso en la normativa vigente.

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

En cualquier caso, dado que este extracto no pretende ser una descripción exhaustiva de todas las consideracio-
nes de orden tributario, es recomendable que los inversores interesados en la adquisición de los Pagarés objeto 
de emisión u oferta consulten con sus abogados o asesores !scales, quienes les podrán prestar un asesoramiento 
personalizado 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.
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21.1. Inversores personas físicas con residencia !scal en territorio español

Impuesto sobre la Renta de las Personas Física

Con carácter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la inversión en pagarés por parte de per-
sonas físicas residentes en territorio español 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, amortiza-
ción, 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 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, y un 26% desde 200.000,01 euros 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 Servi-
cios 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.

 - 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 pagarés fuera superior a doce meses, resultarán de aplicación las 
obligaciones generales de información.
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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 Pagarés, al 
tratarse de valores representativos de la cesión a terceros de capitales propios, negociados en mercados organiza-
dos, se computarán, de acuerdo con el artículo 13 de la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimo-
nio (“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 Pagarés 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.

21.2. Inversores personas jurídicas con residencia !scal 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 pagarés (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 pagarés fuera superior a doce meses, resultarán de aplicación las 
obligaciones generales de información.
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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.

21.3. Inversores no residentes en territorio español

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

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Pagarés 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.

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.

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, trans-
misión, reembolso o canje de los Pagarés 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.

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 Pagarés emitidos a un plazo igual o inferior a doce meses, para que sea aplicable la exención menciona-
da 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 pagarés fuera superior a doce meses, resultarán de aplicación las 
obligaciones generales de información.
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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%.

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.

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 Eu-
ropea o del Espacio Económico Europeo tendrán derecho a la aplicación de la normativa propia aprobada por la 
Comunidad 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.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Igualmente, conforme a la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, (“Ley 
del ISD”), las personas físicas no residentes en España que adquieran los valores o derechos sobre 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 las autorida-
des !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.
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21.4. Imposición Indirecta en la adquisición 
y transmisión de los títulos emitidos

21.5. Obligación de Información

La adquisición y, en su caso, posterior transmisión de los Pagarés está exenta del ITP y AJD y del IVA, en los térmi-
nos 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;
 - importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF; e
 - importe a reembolsar que deba abonarse por su importe íntegro, es decir, aquellos rendimientos abona-
dos 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 Pagarés, 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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22. PUBLICACIÓN DEL DOCUMENTO BASE INFORMATIVO

23.  DESCRIPCIÓN DEL SISTEMA DE COLOCACIÓN
 Y, EN SU CASO, SUSCRIPCIÓN DE LA EMISIÓN

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

Colocación por las Entidades Colaboradoras

Las Entidades Colaboradoras podrán actuar como intermediarios de la colocación de los Pagarés. Asimismo, las 
Entidades Colaboradoras también podrán suscribir Pagarés en nombre propio.

A estos efectos, las Entidades Colaboradoras podrán solicitar al Emisor cualquier día hábil, entre las 10:00 y 
14:00 horas (CET), cotizaciones de volumen y tipos de interés para potenciales emisiones de Pagarés, a !n de 
poder llevar a cabo los correspondientes procesos de prospección de la demanda entre inversores cuali!cados 
y/o clientes profesionales.

El importe, el tipo de interés de emisión, la fecha de emisión y desembolso, la fecha de vencimiento, así como el 
resto de los términos de cada emisión colocada por las Entidades Colaboradoras se determinarán mediante acuer-
do entre el Emisor y la o las Entidades Colaboradoras. Los términos de dicho acuerdo serán con!rmados mediante 
el envío al Emisor, por parte de las Entidades Colaboradoras de un documento que recoja las condiciones de la 
emisión; y el Emisor, en caso de conformidad con dichos términos, lo devolverá a las Entidades Colaboradoras en 
señal de con!rmación.

En caso de que una emisión de Pagarés se suscriba originariamente por las Entidades Colaboradoras para su pos-
terior transmisión a los inversores !nales, se deja constancia de que el precio al que la Entidad Colaboradora trans-
mita los Pagarés será el que libremente se acuerde entre los interesados, que podría no coincidir con el precio de 
emisión (es decir, con el importe efectivo).

Emisión y suscripción de los Pagarés directamente por inversores

Igualmente, se prevé la posibilidad de que inversores !nales que tengan la consideración de clientes profesionales 
e inversores cuali!cados (tal y como estos se de!nen en el artículo 194.1 de la Ley de los Mercados de Valores) 
puedan suscribir los Pagarés directamente del Emisor, siempre dando cumplimiento a cualesquiera requisitos que 
pudieran derivarse de la legislación vigente.

En tales casos, el importe, el tipo de interés, la fecha de emisión y desembolso, la fecha de vencimiento, así como el 
resto de los términos de cada emisión así acordada, serán los pactados por el Emisor y los inversores !nales de que 
se trate con ocasión de cada emisión concreta.
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25. INCORPORACIÓN DE LOS VALORES

24. COSTES DE TODOS LOS SERVICIOS 
DE ASESORAMIENTO LEGAL, FINANCIERO, AUDITORÍA Y 
OTROS SERVICIOS AL EMISOR CON OCASIÓN DE LA EMISIÓN/
INCORPORACIÓN, ASÍ COMO LOS COSTES DE COLOCACIÓN Y, EN 
SU CASO ASEGURAMIENTO, ORIGINADOS POR LA EMISIÓN Y 
COLOCACIÓN E 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 Pagarés 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 Pagarés 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 Pagarés. 
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 sistema multilateral de negociación (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, cons-
tituyéndose en un mercado alternativo, 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 anua-
les auditadas de la Sociedad, sin que la intervención del MARF suponga una manifestación o reconocimiento so-
bre 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.

Los gastos de todos los servicios de asesoramiento legal, !nanciero, auditoría y otros servicios al Emisor con 
ocasión de la emisión/incorporación de los Pagarés ascienden a un total aproximado de 130.000 euros, sin in-
cluir impuestos (asumiendo la emisión de 25.000.000 de euros bajo el Programa de Pagarés), incluyendo tasas 
de MARF e Iberclear.
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26. PUBLICACIÓN DE LA INCORPORACIÓN DE LA EMISIÓN

27. CONTRATO DE LIQUIDEZ

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

El Emisor no ha suscrito con ninguna entidad compromiso de liquidez alguno sobre los valores que se emitan bajo 
el presente Programa de Pagarés.

En Madrid, a 30 de noviembre de 2023..

Como responsable del Documento Base Informativo:

Fdo. D. Rafael García Meiro
Consejero Delegado de AENOR Internacional, S.A.U.
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EMISOR
AENOR INTERNACIONAL, S.A.U.

Calle Génova nº 6
(28004 Madrid)

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

Calle Serrano nº 88, Planta 6
(28006 Madrid)

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

Calle Serrano nº 88, Planta 6
(28006 Madrid) 

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

Calle Serrano nº 88, Planta 6
(28006 Madrid)

ASESOR LEGAL EMISOR
Cazorla Abogados S.L.P.

Calle Antonio Maura nº 4
(28014 Madrid)
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    ANEXO I

Cuentas anuales consolidadas del Emisor del ejercicio 2022 junto con el correspondiente informe de auditoría 
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ANEXO II

Cuentas anuales consolidadas del Emisor del ejercicio 2021 junto con el correspondiente informe de auditoría
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INFORME DE VERIFICACIÓN INDEPENDIENTE DEL ESTADO DE 
INFORMACION NO FINANCIERA DE AENOR INTERNACIONAL, S.A. Y SUS SOCIEDADES 

PARTICIPADAS (GRUPO AENOR) DEL EJERCICIO 2021 
 

De acuerdo con la carta de encargo de fecha 3 de marzo de 2021, hemos realizado la verificación 

del Estado de Información No Financiera, denominado Memoria Información No Financiera 
Aenor 2021 (en adelante EINF) correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre 

de 2021, de AENOR INTERNACIONAL, S.A. y sus sociedades mayoritariamente participadas (en 

adelante Grupo AENOR o el grupo), acorde con el enfoque metodológico de ISAE 3000 
Assurance Engagements other than Audits or Reviews of Historical Financial Information, 
emitida por el International Auditing and Assurance Standard Board (IAASB) de la 
International Federation of Accountants (IFAC), con el alcance de seguridad limitada. 

 

Alcance y naturaleza del trabajo 

Dicha revisión ha tenido como objetivo comprobar específicamente: 

 La adecuada inclusión en el EINF de los contenidos establecidos en el apartado 6 del 
artículo 49 del Código de Comercio modificado por la Ley 11/2018 sobre Información 
No Financiera y Diversidad, así como la utilización de estándares o marcos 

internacionalmente reconocidos para la aportación de indicadores clave no financieros 

sobre el desempeño en las diversas materias del EINF, y concretamente en base a la 

norma de Global Reporting Initiative, utilizada en este caso por la entidad.   

 La valoración, mediante procedimientos de verificación con alcance de seguridad 

limitada, de la razonabilidad de los datos expresados en el EINF y de la aplicación sobre 

los mismos y sobre los procedimientos de recogida de datos y preparación de la 

información no financiera, de los principios de comparabilidad, materialidad, relevancia 

y fiabilidad exigidos por la mencionada Ley. 

 

Responsabilidad del Órgano de Administración y de la Dirección 

La formulación del EINF de Grupo AENOR referenciado en el Informe de Gestión como Anexo, 

así como el contenido del mismo, es responsabilidad del Órgano de Administración de AENOR 
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Internacional, S.A. En la elaboración del EINF se ha considerado el estricto cumplimiento de 
los contenidos recogidos en la normativa mercantil vigente, siguiendo asimismo los criterios 
de los Sustainability Reporting Standards de Global Reporting Initiative (estándares GRI) 
seleccionados para cada materia, así como aquellos otros criterios descritos de acuerdo con lo 
mencionado para cada materia en el ANEXO con los contenidos de la Ley 11/2018 sobre 
Información No Financiera y Diversidad. 

 

Cualificación profesional, independencia y control de calidad 

Hemos cumplido con los requerimientos de independencia y demás requisitos de ética del 
Código de Ética para Profesionales del IESBA (Consejo de Ética del IFAC) que está basado en 
los principios fundamentales de integridad, objetividad, competencia, diligencia profesional y 
confidencialidad. 

Nuestra firma aplica la Norma Internacional de Control de Calidad 1 (NICC 1 – ISQC1) y 
mantiene, en consecuencia, un sistema global de control de calidad que incluye políticas y 
procedimientos documentados relativos al cumplimiento de requerimientos de ética, 
procedimientos profesionales, disposiciones legales y reglamentarias aplicables. 

El equipo de trabajo ha estado formado por profesionales especializados que poseen la 
titulación y capacidad técnica requerida para efectuar los trabajos de verificación de información 
no financiera encomendados por la Sociedad, contando específicamente con formación 
homologada y certificaciones en marcos internacionales de reporting (Global Reporting 
Initiative, Integrated Reporting), sistemas de gestión de impactos sociales, ambientales y para 
el cumplimiento y buen gobierno (SGE21, ISO 14001, ISO 19600, ISO 9001, etc.), y homologación 
para la verificación independiente de información sobre sostenibilidad (AccountAbility).  
 

Procedimientos realizados 

El alcance de una revisión limitada de un informe de información no financiera consiste en la 
formulación de preguntas a la Dirección, principalmente a las personas encargadas de la 
preparación de la información incluida en el Informe, aplicando procedimientos analíticos y 
otros dirigidos a recopilar evidencias según proceda que, en este caso, son menores que en un 
trabajo de seguridad razonable y en consecuencia lo es el nivel de seguridad proporcionado. En 
nuestro trabajo hemos realizado entre otros los siguientes procedimientos:  

 Análisis de riesgos, incluyendo búsqueda en medios para identificar asuntos materiales 
durante el ejercicio cubierto por el informe.  
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 Verificación de la consistencia y razonabilidad de la información y de los datos expuestos 
en el EINF, respecto a los contenidos mínimos establecidos en la legislación mercantil 
aplicable.  

 Entrevistas con la Dirección para entender los criterios que aplica Grupo AENOR para 
determinar cuáles son los aspectos materiales, así como la coordinación ejercida sobre 
las diversas áreas funcionales y, en su caso, diferentes unidades de negocio, en la 
aportación de información para el proceso de elaboración.  

• Revisión de la información relativa a los riesgos, las políticas y los enfoques de gestión 
aplicados en relación a los aspectos materiales presentados en el EINF del ejercicio 2021. 

 Entrevistas con el personal pertinente de Grupo AENOR responsable de proporcionar la 
información contenida en el EINF, para comprender los procedimientos de recogida de 
datos utilizados, así como los flujos de información y comunicación de aplicación general 
en cada área. 

 Entrevistas con el personal pertinente de Grupo AENOR, sobre la aplicación de las 
políticas y la estrategia en materia de sostenibilidad, gobierno, ética e integridad.  

 Análisis de los procesos de recopilación y de control interno de los datos cuantitativos 
reflejados en el Informe, en cuanto a la fiabilidad de la información.  

 Lectura del EINF para determinar si está en línea con nuestro conocimiento general y 
experiencia, en relación con el desempeño no financiero de Grupo AENOR. 

 Obtención de una carta de manifestaciones del Órgano de Administración. 

 

Párrafo de opinión 

En base a los procedimientos realizados concluimos que: 

No se ha puesto de manifiesto ningún aspecto que nos haga creer que los datos recogidos en el 
Estado de Información No Financiera (Memoria Información No Financiera AENOR 2021) del 
Grupo AENOR del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2021 no hayan sido obtenidos de 
manera fiable, que la información no esté presentada de manera adecuada, ni que existan 
desviaciones ni omisiones significativas, ni que el Informe no haya sido preparado, en todos los 
aspectos significativos, de acuerdo con los requisitos del apartado 6 del artículo 49 del Código 
de Comercio conforme el artículo 262 apartado 5 de la Ley de Sociedades de Capital, modificado 
por la Ley 11/2018 sobre Información No Financiera y Diversidad y las referencias aplicadas del 
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estándar para la elaboración de Memorias de Sostenibilidad de Global Reporting Initiative , GRI 
Standards, en su opción esencial.  

 

 

En Madrid, a 18 de marzo de 2022 

 

 

 

Bernad Fay 
Socio Director 
UHY FAY & CO AUDITORES CONSULTORES, S.L. 

 

 

 

 




