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Comisión Nacional del Mercado de Valores 

Mercados Primarios 

Calle Edison, 4 

28006 Madrid 

D. David Prats Palomo, en nombre y representación de Borges Agricultural & Industrial Nuts, S.A. (la 

“Sociedad”) y en relación con la nota sobre las acciones relativa al aumento de capital con cargo a 

aportaciones no dinerarias (la “Nota sobre las Acciones relativa al aumento de capital no dinerario”) 

de la Sociedad, depositada e inscrita en los registros oficiales de la Comisión Nacional del Mercado de 

Valores, 

HACE CONSTAR 

Que la versión impresa de la Nota sobre las Acciones relativa al aumento de capital no dinerario, 

inscrita y depositada en esa Comisión, se corresponde con la versión en soporte electrónico que se 

adjunta. Asimismo, por la presente se autoriza a la Comisión Nacional del Mercado de Valores para que 

la Nota sobre las Acciones relativa al aumento de capital no dinerario sea puesta a disposición del 

público a través de su página web. 

Y para que así conste y surta los efectos oportunos, en Lérida, a 25 de febrero de 2016. 

Borges Agricultural & Industrial Nuts, S.A. 

p.p. 

__________________ 

David Prats Palomo 

Consejero Delegado 



 

La presente nota sobre las acciones ha sido inscrita en los registros oficiales de la Comisión Nacional del Mercado de Valores 

el 25 de febrero de 2016 y se complementa con el Documento de Registro inscrito, asimismo, en los registros oficiales de dicho 

organismo en la misma fecha, que se incorpora por referencia en esta nota sobre las acciones. 
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I. NOTA DE SÍNTESIS 

(Redactada según el Anexo XXII del Reglamento (CE) nº 809/2004, de la Comisión Europea de 29 de abril de 2004) 

Los elementos de información de la presente nota de síntesis (el “Resumen”) están divididos en 5 secciones (A-E) y 

numerados correlativamente dentro de cada sección de conformidad con la numeración exigida en el Anexo XXII del 

Reglamento (CE) nº 809/2004 de la Comisión, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicación de la Directiva 

2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de noviembre de 2003, en cuanto a la información 

contenida en los folletos así como al formato, la incorporación por referencia, la publicación de dichos folletos y la 

difusión de publicidad (el “Reglamento 809/2004”). Los números omitidos en este Resumen se refieren a elementos 

de información previstos en dicho Reglamento para otros modelos de folleto. Por otra parte, aquellos elementos de 

información exigidos para este modelo de folleto pero no aplicables por las características de la operación o del 

emisor se mencionan como “no procede”. 

SECCIÓN A—INTRODUCCIÓN Y ADVERTENCIAS 

A.1 ADVERTENCIA 

  Este Resumen debe leerse como introducción a la nota sobre las acciones (la “Nota de Valores”) y al documento de 

registro de Borges Agricultural & Industrial Nuts, S.A. (la “Sociedad”, conjuntamente con sus sociedades 

dependientes, el “Grupo”) inscrito en los registros oficiales de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (la 

“CNMV”) el 25 de febrero de 2016 (el “Documento de Registro”, conjuntamente con el Resumen y con la Nota de 

Valores, incluyendo los factores de riesgo, el “Folleto”), que pueden consultarse en la página web de la Sociedad 

(www.borges-bain.com) y en la página web de la CNMV (www.cnmv.es). 

  Toda decisión de invertir en los valores debe estar basada en la consideración por parte del inversor del Folleto en su 

conjunto. 

  Ante una eventual demanda sobre la información contenida en el Folleto que se presente en un tribunal, el inversor 

demandante podría, en virtud del Derecho nacional de un Estado Miembro del Espacio Económico Europeo, tener que 

soportar los gastos de la traducción del Folleto antes de que dé comienzo el procedimiento judicial. 

  Sólo se exigirá responsabilidad civil a las personas que hayan presentado el Resumen, incluido cualquier traducción 

del mismo, y únicamente cuando el Resumen sea engañoso, inexacto o incoherente en relación con las demás partes 

del Folleto, o no aporte, leído junto con las otras partes del Folleto, información esencial para ayudar a los inversores 

a la hora de determinar si invierten o no en dichos valores. 

A.2 INFORMACIÓN SOBRE 

INTERMEDIARIOS 

FINANCIEROS 

No procede. La Sociedad no ha otorgado su consentimiento a ningún intermediario 

financiero para la utilización del Folleto en la venta posterior y/o colocación final de las 

Acciones Nuevas (según se definen en el Elemento C.1). 

SECCIÓN B—EMISOR Y POSIBLES GARANTES 

B.1 NOMBRE LEGAL Y 

COMERCIAL DEL EMISOR 

Borges Agricultural & Industrial Nuts, S.A. y en el ámbito comercial, “Borges Agricultural 

& Industrial Nuts”. 

B.2 DOMICILIO, FORMA 

JURÍDICA, LEGISLACIÓN Y 

PAÍS DE CONSTITUCIÓN DEL 

EMISOR 

La Sociedad es una sociedad anónima constituida en España, que opera bajo normativa 

española y que se rige, en particular, por 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 y demás 

normativa aplicable en el ámbito del mercado de valores. Tiene su domicilio social y fiscal 

en Avenida José Trepat, s/n, Tárrega (Lérida). 

B.3 DESCRIPCIÓN DEL EMISOR La Sociedad es la sociedad cabecera del único grupo cotizado español dedicado al negocio 

de frutos secos (especialmente nueces, pistachos y almendras), que integra la actividad 

agrícola, industrial y comercial Business to Business (“B2B”), así como el envasado para 

terceros. 
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B.3  Durante los ejercicios cerrados a 31 de mayo de 2015, 2014 y 2013, previo a la 

reestructuración (véase Elemento B.4a), las principales actividades del Grupo se 

distribuyeron en los segmentos “nueces”, “pistachos”, “almendras” y “otros 

cultivos/servicios” (véase Elemento B.7). Tras la Ampliación de Capital (según se define 

en el Elemento B.4a), el Grupo divide sus actividades en 2 segmentos: (i) la actividad 

agrícola, consistente en la explotación de plantaciones agrícolas dedicadas a la producción 

de frutos secos en España y California (EE.UU.); y (ii) la actividad industrial y comercial 

consistente en el proceso de descascarado, procesado, envasado y comercialización B2B de 

frutos secos procedentes de plantaciones propias o de plantaciones de terceros (véase 

Elemento B.7). 

  El Grupo cuenta con una consolidada red de ventas profesionalizada, una fuerte presencia 

internacional y una cartera consolidada de clientes. Tras la reestructuración, el Grupo 

realiza sus ventas en 56 países, siendo España, Francia, Reino Unido y Alemania los 

mercados más importantes para el Grupo. 

B.4a TENDENCIAS RECIENTES 

MÁS SIGNIFICATIVAS 

Durante el segundo semestre de 2015 y el primer trimestre de 2016, Borges International 

Group, S.L.U. (“Borges International Group”), accionista de control (94,5%) de la 

Sociedad a cuyo grupo pertenece, ha llevado a cabo una reorganización societaria de todo 

su grupo agrupando las sociedades que lo forman en 3 unidades de negocio especializadas. 

En el marco de dicha reestructuración, se ha llevado a cabo una reorganización de las 

diferentes sociedades que conforman la unidad de negocio de frutos secos en la cual la 

Sociedad es la sociedad matriz. 

  La reestructuración se ha llevado a cabo a través de las siguientes actuaciones: 

  a. La adquisición a Frusesa-Frutos Secos Españoles, S.L., en junio de 2015, del 77,846% 

del capital de la Sociedad por parte de Borges International Group, accionista 

mayoritario (99,73%) de Frusesa-Frutos Secos Españoles, S.L. Tras la adquisición, 

Borges International Group pasó a ser titular directo del 77,846% del capital de la 

Sociedad. 

  b. Un aumento de capital social mediante aportaciones no dinerarias por un importe 

nominal total de 7.287.240,10 euros mediante la emisión y puesta en circulación de 

2.421.010 nuevas acciones ordinarias con un precio de emisión de 20,91 euros por 

acción (3,01 euros de valor nominal cada una de ellas y una prima de emisión de 17,90 

euros), esto es, por un importe efectivo de 50.623.319,10 euros (la “Ampliación de 

Capital”). La Ampliación de Capital fue suscrita íntegramente por Borges International 

Group mediante la aportación por ésta a la Sociedad de las acciones y participaciones de 

su titularidad en Borges, S.A.U. (que incluye su participación en Almendras de Altura, 

S.A.), Borges of California, Inc. y Frusesa-Frutos Secos Españoles, S.L. (incluye su 

participación en Palacitos, S.A.) y quedó inscrita en el Registro Mercantil el 17 de 

febrero de 2016. 

  Todo ello ha supuesto para la Sociedad (i) la integración de los procesos de 

industrialización, procesado, envasado y comercialización del negocio B2B de frutos secos; 

(ii) la creación de uno de los líderes del mercado mundial de los frutos secos; (iii) la 

creación de una estructura que permite contar con un mayor control sobre la calidad del 

producto y trazabilidad en toda la cadena productiva y generar sinergias gracias a la mayor 

eficiencia global de las operaciones; (iv) la dotación de una estructura comercial 

profesional especializada con larga experiencia en la negociación y comercialización a 

grandes clientes de la industria agroalimentaria internacional; y (v) la creación de una 

estructura autónoma y con visión global para potenciar el desarrollo de los negocios de 

B2B de frutos secos y fomentar la integración vertical en la producción de frutos secos (en 

especial de almendra). 

  Asimismo, en el marco del proceso de reestructuración de la Sociedad, la Junta General 

Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 16 de febrero de 2016, aprobó la 

Ampliación Dineraria (según se define en el Elemento B.11) para financiar, en parte, el 

plan de expansión de la Sociedad, consistente en la integración vertical de la actividad 

agrícola a través de la adquisición y/o arrendamiento de terrenos y plantaciones agrícolas, 

con la finalidad de tener una mayor presencia en toda la cadena de valor del sector de frutos 

secos y obtener mayor rentabilidad y valor para el accionista. 
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B.4a  Tras la Ampliación Dineraria, la Sociedad tiene previsto solicitar simultáneamente (i) la 

exclusión de las acciones admitidas a negociación en el “Segundo Mercado” y en el 

“Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid; y (ii) la admisión a negociación de 

la totalidad de sus acciones en la Bolsa de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia 

e incluirlas en el Sistema de Interconexión Bursátil Español (el “SIBE”). 

  Por otro lado, las actividades del Grupo, como las de cualquier empresa que opere en los 

mismos sectores, están influenciadas por los precios de las materias primas dado que éstas 

representan un porcentaje importante del coste de los productos que comercializa la 

Sociedad. Estas materias primas pueden registrar fuertes fluctuaciones tanto al alza como a 

la baja en cortos periodos de tiempo debido a factores diversos sobre los que el Grupo no 

puede ejercer control o sólo parcialmente, tales como cambios climáticos y meteorológicos, 

restricciones a la importación y exportación, precios de la energía e impactos en costes de 

transporte, tipos de cambio de las divisas, etc. En este sentido, durante los tres últimos 

ejercicios la Sociedad estima que el precio de la nuez ha subido en aproximadamente un 

35% y el de la almendra en aproximadamente un 100%, si bien, durante el último trimestre, 

la Sociedad estima que el precio de la almendra y de la nuez ha sufrido un descenso de 

aproximadamente un 30-40%. El riesgo asociado a la volatilidad de estos precios consiste 

en la imposibilidad de gestionar dichas fluctuaciones. 

B.5 GRUPO La Sociedad es la sociedad cabecera del Grupo (Borges Agricultural & Industrial Nuts, 

S.A. y sus sociedades dependientes), cuyo accionista mayoritario es Borges International 

Group (titular del 94,5% del capital social tras la Ampliación de Capital) que es, a su vez, 

la sociedad cabecera operativa del grupo Pont Family Holding, S.L. 

B.6 ACCIONISTAS PRINCIPALES Los accionistas significativos de la Sociedad a la fecha del Resumen son: 

  
ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS 

Núm. derechos de 

voto directos 

Núm. derechos de 

voto indirectos 

% sobre el total de 

derechos de voto 

Borges International Group, S.L.U.(1) .........  3.043.777 0 94,5 

Pont Family Holding, S.L. ..........................  0 3.043.777 94,5 

_______ 

Fuente: Según comunicaciones efectuadas a la CNMV (página web de la CNMV consultada a la fecha del Resumen). 

(1): Tras la Ampliación de Capital, el accionista mayoritario de la Sociedad es Borges International Group, S.L.U. con un 

94,5% del capital social a la fecha del Resumen, cuyo accionista único es, a su vez, Pont Family Holding, S.L. 

B.7 INFORMACIÓN FINANCIERA 

HISTÓRICA SELECCIONADA 

A continuación se recoge la información financiera consolidada seleccionada del Grupo 

correspondiente a los ejercicios anuales cerrados a 31 de mayo de 2015, 2014 y 2013. 

BALANCE RESUMIDO CONSOLIDADO 

(según NIIF) 

Pro-forma 

31/05/2015 31/05/2015 

Var. 15-14 

31/05/2014 

Var. 14-13 

31/05/2013 

No auditado Auditado Auditado Auditado 

(miles €) (miles €) (%) (miles €) (%) (miles €) 

ACTIVO       

Activos no corrientes ........................................................  52.421 7.741 2,2 7.573 9,2 6.933 

Activos corrientes .............................................................  116.197 5.981 37,7 4.343 32,6 3.276 

Total activo......................................................................  168.618 13.722 15,2 11.916 16,7 10.209 

PASIVO       

Capital y reservas atribuibles a la Soc. Dominante ......  46.137 10.760 9,0 9.869 12,6 8.761 

Patrimonio neto ................................................................  51.473 11.396 9,3 10.423 12,6 9.258 

Pasivos no corrientes ........................................................  20.881 1.109 390,7 226 -- -- 

Pasivos corrientes .............................................................  96.264 1.217 (3,9) 1.267 33,2 951 

Total patrimonio neto y pasivo ......................................  168.618 13.722 15,2 11.916 16,7 10.209 
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B.7 

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS RESUMIDA 

CONSOLIDADA  

(según NIIF) 

Pro-forma 

31/05/2015 31/05/2015 

Var. 15-14 

31/05/2014 

Var. 14-13 

31/05/2013 

No auditado Auditado Auditado Auditado 

(miles €) (miles €) (%) (miles €) (%) (miles €) 

Ventas ...................................................................................  206.502 2.596 (7,0) 2.791 44,7 1.929 

Ingresos de explotación .........................................................  209.418 2.827 (6,9) 3.038 33,2 2.280 

Aprovisionamientos ..............................................................  (172.564) (742) (27,0) (1.017) 3,0 (987) 

Gastos de personal ................................................................  (11.771) (346) 18,1 (293) 8,1 (271) 

Otros gastos de explotación ...................................................  (14.037) (340) (2,6) (349) 15,9 (301) 

Resultado de explotación -EBIT- ..........................................  8.159 1.199 1,6 1.180 184,3 415 

Beneficios o Pérdidas de explotación -EBIT- ........................  (2.431) 134 21,8 110 (7,6) 119 

Resultado antes de impuestos ................................................  5.728 1.333 3,3 1.290 141,6 534 

Resultado del ejercicio ..........................................................  4.219 973 (16,5) 1.165 211,5 374 

Resultado del ejercicio atribuido a la Soc. Dominante ...........  3.775 891 (19,6) 1.108 215,7 351 
 

  

 

PRINCIPALES MAGNITUDES Y RATIOS FINANCIEROS 

Pro-forma 

31/05/2015 31/05/2015 

Var. 15-14 

31/05/2014 

Var. 14-13 

31/05/2013 

No auditado No auditado No auditado No auditado 

EBITDA (miles €)(1) ..............................................................  11.046 1.399 1,5 1.379 91,3 721 

EBIT sobre ingresos de explotación (%)................................  3,9 42,4 -- 38,8 -- 18,2 

EBITDA sobre ingresos de explotación (%) ..........................  5,3 49,5 -- 45,4 -- 31,6 

Resultado del ejercicio atribuido a la Soc. Dominante sobre 

ingresos de explotación (%)...................................................  1,8 31,5 -- 36,5 -- 15,4 

ROE (%)(2) .............................................................................  8,2 8,5 -- 11,2 -- 4,0 

ROA (%)(3) ............................................................................  4,8 8,7 -- 9,9 -- 4,1 

Beneficio por acción atribuible a los accionistas (miles €) .....  N/A 1,11 -- 1,39 -- 0,44 

Capital circulante (miles €)(4) .................................................  25.138 85 -- 1.095 -- 30 

Patrimonio Neto/Total patrimonio neto y pasivo (%) ............  30,5 83,0 -- 87,5 -- 90,7 

EFN(5) (miles €)(6) ..................................................................  19.525 (4.113) -- 289 -- 168 

EFN/EBITDA .......................................................................  1,8 N/A -- 0,2 -- 0,2 

EFN/Patrimonio neto (%) ......................................................  37,9 -- -- 2,8 -- 1,8 

EBITDA/Gasto financiero .....................................................  3,6 699,5 -- 1.379,0 -- -- 

Ratio de liquidez(7) .................................................................  1,2 4,9 -- 3,4 -- 3,4 

EFN ajustado por saldos no corrientes con partes vinculadas 

(miles €)(8) .............................................................................  25.230 (3.571) -- (1.755) -- (2.295) 

EFN ajustado por saldos no corrientes con partes 

vinculadas/EBITDA ..............................................  2,3 N/A -- N/A -- N/A 

_____ 

(1) Corresponde al Resultado del ejercicio antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones y se ha calculado como Resultado del ejercicio + Impuesto 

sobre sociedades + Resultados financieros + Deterioro y resultados por enajenación de inmovilizado y otros resultados + Dotaciones para amortizaciones. 

(2) Calculado como Resultado del ejercicio / Patrimonio neto. 

(3) Calculado como EBIT / Total Activos. 

(4) Calculado como Existencias + Deudores + Otros activos corrientes - Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar. 

(5) Endeudamiento financiero neto. 

(6) Calculado como Deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo + Derivados + Otros pasivos financieros + Acreedores por arrendamiento financiero a corto y 

largo plazo - Inversiones financieras a corto plazo - Efectivo y equivalentes al efectivo. 

(7) Calculado como Activos corrientes / Pasivos corrientes. 

(8) Calculado como Endeudamiento financiero neto + Deudas con empresas del grupo y asociadas - Otras cuentas a cobrar empresas grupo. 

 A continuación se presenta un detalle de las ventas por segmentos de la Sociedad y sus pesos relativos a 31 de mayo de 

2015, 2014 y 2013:  

 

POR SEGMENTOS  

(según NIIF) 

31/05/2015 

Peso relativo 

31/05/2014 

Peso relativo 

31/05/2013 

Peso relativo Auditado Auditado Auditado 

(miles €) (%) (miles €) (%) (miles €) (%) 

Nueces .........................................................................  1.833 70,6 1.540 55,2 1.381 71,6 

Pistachos .....................................................................  680 26,2 1.176 42,1 497 25,8 

Almendras ...................................................................  29 1,1 27 1,0 12 0,6 

Otros cultivos/servicios(1) ............................................  54 2,1 48 1,7 39 2,0 

Total Ventas ...............................................................  2.596 100 2.791 100 1.929 100 

_____ 

(1) Corresponde a los ingresos no asignables a los segmentos de nueces, pistachos y almendras y que principalmente corresponde a los ingresos derivados de la venta 

de cultivos anuales, forestación y prestación de servicios a terceros. 
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B.7 No obstante, tras la Ampliación de Capital, el Grupo divide la información por segmentos de acuerdo con la siguiente 

estructura: (i) actividad agrícola; y (ii) actividad industrial y comercial. Se presenta a continuación un detalle de las ventas 

pro-forma de dichos segmentos del Grupo y sus pesos relativos a 31 de mayo de 2015 considerando la Ampliación de 

Capital: 

 

POR SEGMENTOS  

(Según NIIF) 

Pro-forma 31/05/2015 

Peso relativo No auditado 

(miles €) (%) 

Actividad agrícola ..............................................................................................................................  19.576 9,5 

Eliminación transacciones entre segmentos(1).............................................................................  (8.825) (4,3)  

Actividad industrial y comercial .........................................................................................................  195.751 94,8 

Total Ventas ......................................................................................................................................  206.502 100 

_____ 

(1) Corresponde al importe de las ventas que la actividad agrícola efectúa a las sociedades que conforman la actividad industrial y comercial (ventas al canal B2B del 

Grupo) y que se eliminan en el proceso de consolidación del Grupo. 

 INFORMACIÓN FINANCIERA 

INTERMEDIA SELECCIONADA 

A continuación se incluye la información financiera intermedia consolidada seleccionada 

del Grupo correspondiente al periodo de 6 meses terminado el 30 de noviembre de 2015. 

BALANCE INTERMEDIO RESUMIDO CONSOLIDADO  

(según NIIF) 

30/11/2015 

Variación 

31/05/2015 

No auditado Auditado 

(miles €) (%) (miles €) 

ACTIVO    

Activos no corrientes ....................................................................................................................  8.110 4,8 7.741 

Activos corrientes .........................................................................................................................  6.739 12,7 5.981 

Total activo .................................................................................................................................  14.849 8,2 13.722 

PASIVO    

Capital y reservas atribuibles a la Soc. Dominante ..................................................................  11.744 9,1 10.760 

Patrimonio neto ............................................................................................................................  12.435 9,1 11.396 

Pasivos no corrientes ....................................................................................................................  1.147 3,4 1.109 

Pasivos corrientes .........................................................................................................................  1.267 4,1 1.217 

Total patrimonio neto y pasivo ..................................................................................................  14.849 8,2 13.722 
 

  

 

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS INTERMEDIA RESUMIDA CONSOLIDADA  

(según NIIF) 

30/11/2015 

Var. 15-14 

30/11/2014(1) 

No auditado No auditado 

(miles €) (%) (miles €) 

Ventas .........................................................................................................................................  1.253 (24,3) 1.655 

Ingresos de explotación ...............................................................................................................  2.734 8,2 2.526 

Aprovisionamientos.....................................................................................................................  (867) 20,9 (717) 

Gastos de personal .......................................................................................................................  (198) 3,1 (192) 

Otros gastos de explotación .........................................................................................................  (195) 1,0 (193) 

Beneficios o Pérdidas de explotación -EBIT- ..............................................................................  1.372 3,4 1.327 

Resultados financieros positivos (negativos) ...............................................................................  54 (8,5) 59 

Resultado antes de impuestos ......................................................................................................  1.426 3,0 1.385 

Resultado del ejercicio ................................................................................................................  1.039 2,2 1.017 

Resultado del ejercicio atribuido a las Soc. Dominante ...............................................................  984 7,9 912 
_____ 

(1) Reexpresado. Las cifras correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre de 2014 se han reexpresado con el objetivo de subsanar errores y 

mejorar así la comparabilidad de las cifras respecto al periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre de 2015. Dicha reexpresión está relacionada con la 

aplicación de las políticas contables y criterios de valoración establecidos en la NIC 41 que ha supuesto que los productos agrícolas cosechados o recolectados de 

los activos biológicos recogidos en existencias se valoren a su valor razonable menos los costes de venta frente a una valoración a costes incurridos. Dicha 

modificación ha supuesto un incremento del valor de las existencias a 30 de noviembre de 2014 por importe de 331.681,39 euros con un correspondiente incremento 

del Resultado antes de impuestos en el periodo de seis meses finalizado en esa fecha. A este respecto, el Grupo habitualmente ha vendido toda la cosecha antes del 

cierre del ejercicio anual, por lo que en los cierres anuales de 31 de mayo no dispone de existencias de frutos recolectados. Por tanto, la corrección indicada no tiene 

ningún impacto en la información financiera de los cierres anuales a 31 de mayo. 
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B.7  30/11/2015 30/11/2014(9) 

PRINCIPALES RATIOS Y MAGNITUDES FINANCIEROS No auditado No auditado 

EBITDA (miles €)(1) ...........................................................................................................................................  1.474 1.424 

EBIT sobre ingresos de explotación (%).............................................................................................................  50,2 52,5 

EBITDA sobre ingresos de explotación (%) .......................................................................................................  53,9 56,4 

Resultado del ejercicio atribuido a la Soc. Dominante sobre ingresos de explotación (%) ..................................  36,0 36,1 

ROE (%)(2) ..........................................................................................................................................................  N/A N/A 

ROA (%)(3) .........................................................................................................................................................  N/A N/A  

Beneficio por acción atribuible a los accionistas (miles €) ..................................................................................  1,23 1,14 

Capital circulante (miles €)(4) ..............................................................................................................................  N/A N/A  

Patrimonio Neto/Total patrimonio neto y pasivo (%) .........................................................................................  83,7 83,0 

EFN(5) (miles €)(6) ...............................................................................................................................................  (2.536) N/A  

EFN/EBITDA ....................................................................................................................................................  N/A N/A 

EFN/ Patrimonio neto (%) ..................................................................................................................................  N/A N/A 

EBITDA/Gasto financiero ..................................................................................................................................  N/A N/A 

Ratio de liquidez(7) ..............................................................................................................................................  5,3 4,9 

EFN ajustado por saldos no comerciales con partes vinculadas (miles €)(8) ........................................................  (2.050) N/A  

EFN ajustado por saldos no comerciales con partes vinculadas/EBITDA ...................................................................  N/A N/A 
_____ 

(1) Corresponde al Resultado del ejercicio antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones y se ha calculado como Resultado del ejercicio + Impuesto 

sobre sociedades + Resultados financieros + Deterioro y resultados por enajenación de inmovilizado y otros resultados + Dotaciones para amortizaciones. 

(2) Calculado como Resultado del ejercicio / Patrimonio neto. 

(3) Calculado como EBIT / Total Activos. 

(4) Calculado como Existencias + Deudores + Otros activos corrientes - Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar. 

(5) Endeudamiento financiero neto. 

(6) Calculado como Deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo + Derivados + Otros pasivos financieros + Acreedores por arrendamiento financiero a corto y 

largo plazo - Inversiones financieras a corto plazo - Efectivo y equivalentes al efectivo. 

(7) Calculado como Activos corrientes / Pasivos corrientes. 

(8) Calculado como Endeudamiento financiero neto + Deudas con empresas del grupo y asociadas - Otras cuentas a cobrar empresas grupo. 

(9) Reexpresado. 

 A continuación se presenta un detalle de las ventas por segmentos del Grupo y sus pesos relativos a 30 de noviembre de 

2015 y de 2014: 

 

POR SEGMENTOS  

(según NIIF) 

30/11/2015 

Peso relativo 

30/11/2014 

Peso relativo No auditado No auditado 

(miles €) (%) (miles €) (%) 

Nueces .......................................................................................................  1.134 90,5 1.637 98,9 

Pistachos ...................................................................................................  -- -- -- -- 

Almendras .................................................................................................  43 3,4 -- -- 

Otros cultivos/servicios(1) ..........................................................................  76 6,1 18 1,1 

Total Ventas .............................................................................................  1.253 100 1.655 100 

_____ 

(1) Corresponde a los ingresos no asignables a los segmentos de nueces, pistachos y almendras y que principalmente corresponde a los ingresos derivados de la venta 

de cultivos anuales, forestación y prestación de servicios a terceros. 

B.8 INFORMACIÓN FINANCIERA 

SELECCIONADA PRO FORMA 

La información financiera consolidada pro-forma se ha preparado con el propósito de 

ilustrar, sobre una base pro-forma, el impacto potencial en el balance consolidado de la 

Sociedad a 31 de mayo de 2015 y en la cuenta de resultados consolidada de la Sociedad del 

ejercicio finalizado en dicha fecha, del proceso de reorganización societaria descrito en el 

Elemento B.4a, como si éstas se hubieran producido el 1 de junio de 2014, a efectos de la 

cuenta de resultados pro-forma consolidada, y el 31 de mayo de 2015, a efectos del balance 

pro-forma consolidado. 

  La información financiera consolidada pro-forma ha sido preparada exclusivamente a 

efectos ilustrativos, tomando en consideración las hipótesis establecidas por la dirección del 

Grupo, las cuales se consideran razonables en las circunstancias actuales, así como la 

información disponible a la fecha de su preparación. 

  Dado que la presente información financiera consolidada pro-forma ha sido preparada para 

reflejar una situación hipotética, no tiene por objeto representar, y en consecuencia, no 

representa, la situación financiero-patrimonial o los resultados del Grupo de haberse 

producido la referida reorganización en las fechas indicadas anteriormente, ni es indicativa 

de la situación financiero-patrimonial o de los resultados futuros del Grupo. 
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B.8 INFORMACIÓN FINANCIERA CONSOLIDADA PRO-FORMA DE BORGES AGRICULTURAL & INDUSTRIAL NUTS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (NO AUDITADA) 

 Balance consolidado pro-forma al 31 de mayo de 2015 
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B.8 
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B.8 INFORMACIÓN FINANCIERA CONSOLIDADA PRO-FORMA DE BORGES AGRICULTURAL & INDUSTRIAL NUTS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (NO AUDITADA) 

 Cuenta de resultados consolidada pro-forma del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2015 
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B.9 PREVISIONES O 

ESTIMACIONES DE 

BENEFICIOS 

No procede. La Sociedad ha optado por no incluir previsiones o estimaciones de beneficios 

futuros en el Documento de Registro. 

B.10 SALVEDADES EN INFORMES 

DE AUDITORÍA 

No procede. Las cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad 

correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de mayo 2015, 2014 y 2013 fueron 

auditadas por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. que emitió sus correspondientes 

informes de auditoría sin salvedades. 

B.11 SI EL CAPITAL DE 

EXPLOTACIÓN NO ES 

SUFICIENTE PARA LOS 

ACTUALES REQUISITOS DEL 

EMISOR, INCLÚYASE UNA 

EXPLICACIÓN 

Con la información disponible hasta la fecha del Resumen, la Sociedad considera que el 

capital circulante del que dispone en la actualidad, unido al que espera generar por el curso 

ordinario de sus negocios y al proveniente del aumento del capital social mediante 

aportaciones dinerarias (con derecho de suscripción preferente) por un importe nominal 

máximo de 3.392.270 euros (importe efectivo total máximo de 23.565.570 euros) mediante 

la emisión de un máximo de 1.127.000 acciones de 3,01 euros de valor nominal cada una 

de ellas con una prima de emisión por acción de 17,90 euros (la “Ampliación Dineraria”), 

serán suficientes para atender las obligaciones de la Sociedad durante los próximos 12 

meses. 

SECCIÓN C–VALORES 

C.1 TIPO Y CLASE DE VALORES 

OFERTADOS. NÚMERO DE 

IDENTIFICACIÓN DEL 

VALOR. 

Las acciones nuevas (las “Acciones Nuevas”) emitidas por la Sociedad como consecuencia 

de la Ampliación de Capital son acciones ordinarias de la Sociedad de 3,01 euros de valor 

nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las existentes, y otorgan a sus 

titulares los mismos derechos que tienen atribuidos actualmente los titulares de las acciones 

de la Sociedad ya admitidas a negociación. 

  La Agencia Nacional de Codificación de Valores (ANCV), entidad dependiente de la 

CNMV, asignó a las Acciones Nuevas el código ISIN (International Securities 

Identification Numbering system) provisional ES0106325006 hasta que se equiparen a las 

acciones cotizadas de la Sociedad una vez que aquéllas sean admitidas a negociación. Por 

tanto, tras la admisión a negociación de las Acciones Nuevas, todas las acciones de la 

Sociedad tendrán el mismo código ISIN asignado (ES0106325014). 

C.2 DIVISA DE EMISIÓN Las Acciones Nuevas están denominadas en euros (€). 

C.3 CAPITAL SOCIAL A la fecha del Resumen, el capital social de la Sociedad es de 9.695.240,10 euros, dividido 

en 3.221.010 acciones ordinarias representadas por medio de anotaciones en cuenta de una 

única serie y de un valor nominal de 3,01 euros cada una de ellas, totalmente suscritas y 

desembolsadas.  

C.4 DERECHOS VINCULADOS A 

LAS ACCIONES 

Las Acciones Nuevas otorgarán a sus titulares los derechos previstos para los accionistas en 

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 y en los Estatutos Sociales de la Sociedad; tales como 

(i) derechos de dividendos; (ii) derechos de voto; (iii) derechos de suscripción preferente y 

asignación gratuita en la oferta de suscripción de valores de la misma clase; (iv) derecho de 

participación en los beneficios del emisor; (v) derechos de participación en cualquier 

excedente en caso de liquidación; y (vi) derechos de información. 

C.5 RESTRICCIONES SOBRE LA 

LIBRE TRANSMISIBILIDAD DE 

LOS VALORES 

No existe restricción alguna a la libre transmisión de las Acciones Nuevas, por lo que serán 

libremente transmisibles de conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades de 

Capital, en la Ley del Mercado de Valores y demás normativa de desarrollo. 

C.6 ADMISIÓN A NEGOCIACIÓN 

DE LAS ACCIONES 

La Sociedad ha solicitado la admisión a negociación de las Acciones Nuevas en el 

“Segundo Mercado” y en el “Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid, 

mercados en los que actualmente las acciones de la Sociedad están admitidas a 

negociación. La fecha prevista para la admisión a negociación de las acciones es el 26 de 

febrero de 2016. 

C.7 POLÍTICA DE DIVIDENDOS En la actualidad, la Sociedad no ha establecido una política de reparto de dividendos. El 

importe de la distribución de dividendos se fija por acuerdo de la Junta General de 

Accionistas de la Sociedad a propuesta del Consejo de Administración. Durante los 3 

últimos ejercicios cerrados a 31 de mayo, la Sociedad no ha repartido dividendo con el 

objetivo de destinar todos los fondos disponibles a potenciar las actividades del Grupo. 
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C.7  Asimismo, el pago de dividendos que, eventualmente, la Sociedad acuerde, dependerá de 

diversos factores, incluyendo la satisfactoria gestión del negocio y sus resultados 

operativos, los requerimientos de tesorería del plan de expansión y la capacidad de obtener 

financiación bancaria, además de las limitaciones que, en su caso, puedan contener los 

contratos de financiación que la Sociedad pueda suscribir. Sin perjuicio de lo anterior, es 

intención de la Sociedad someter a la Junta General la distribución de dividendos cuando 

concurran todas las siguientes condiciones: (i) el endeudamiento financiero neto ajustado 

por saldos no comerciales con partes vinculadas/EBITDA se sitúe por debajo de 2.0 x (a 31 

de mayo de 2015 y tras la reestructuración, se habría situado en 2.3 x); (ii) se haya 

acometido y desembolsado como mínimo el 80% del total de la inversión en plantaciones y 

la adquisición y/o arrendamiento de terrenos contemplada en el plan de expansión de la 

Sociedad (véase Elemento B.4a); y a su vez (iii) se cumplan los requisitos para el reparto de 

dividendos previstos por la ley, especialmente aquellos preceptos relacionados con la 

dotación de reservas y la generación de un resultado neto positivo. Atendiendo a las 

condiciones referidas anteriormente, la Sociedad no prevé el reparto de dividendos en el 

corto plazo. 

  Una vez cumplidas las condiciones referidas anteriormente, la Sociedad tiene previsto 

mantener una política de reparto de dividendos de como mínimo un 30% de los beneficios. 

  No obstante, la Sociedad no puede garantizar que en el futuro vaya a ser capaz de pagar 

dividendos o, en caso de hacerlo, que vayan a corresponderse con el porcentaje sobre el 

beneficio indicado en el párrafo anterior. 

SECCIÓN D—RIESGOS 

Antes de tomar la decisión de invertir en acciones nuevas de la Sociedad los accionistas y/o potenciales inversores deberán 

sopesar detenidamente los factores de riesgo que se incluyen en el Folleto, de los que a continuación se incluye un breve resumen. 

D.1 INFORMACIÓN FUNDAMENTAL SOBRE LOS PRINCIPALES RIESGOS ESPECÍFICOS DEL EMISOR Y DE SU SECTOR DE ACTIVIDAD 

 A) RIESGOS ESPECÍFICOS DEL GRUPO 

 1. La información financiera histórica anual e intermedia incluida en el Documento de Registro no refleja la 

estructura del Grupo tras la reestructuración societaria; 

 2. Relaciones del Grupo con Borges International Group (principal accionista de la Sociedad); 

 3. Cualquier coyuntura política o económica desfavorable en España, Francia o a nivel global podría afectar 

negativamente al Grupo; 

 4. La volatilidad de los precios de la materia prima puede afectar negativamente al Grupo; 

 5. La Sociedad está gestionada parcialmente a través de un contrato de prestación de servicios (“Management Fee”) 

suscrito con Borges International Group (principal accionista de la Sociedad); 

 6. Riesgos asociados al ejercicio de una nueva actividad; 

 7. Disponibilidad limitada de terrenos y plantaciones para su explotación; 

 8. Concentración de clientes; 

 9. Riesgo de liquidez; 

 10. La devaluación o depreciación de la moneda local en los países en los que el Grupo opera podría afectar 

negativamente a su negocio y situación financiera; y 

 11. Estacionalidad del negocio del Grupo. 

 B) RIESGOS ESPECÍFICOS DEL SECTOR DE ACTIVIDAD DEL GRUPO 

 12. Riesgo reputacional y de imagen o publicidad negativa; 

 13. El volumen y calidad de la producción agrícola del Grupo no es homogénea y depende notablemente de las 

condiciones meteorológicas, entre otros factores; 

 14. La industria alimentaria es altamente competitiva por lo que el Grupo podría verse afectado negativamente; 

 15. Existen ciertos riesgos inherentes a la actividad desarrollada por el Grupo que podrían no estar cubiertos con 

seguros o la cobertura podría ser insuficiente; y 

 16. El Grupo está expuesto a procedimientos administrativos, judiciales y de arbitraje. 

 C) RIESGOS REGULATORIOS 

 17. Cambios en las legislaciones de los países en los que opera el Grupo podrían afectarle negativamente. 
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D.1 D) RIESGOS ADICIONALES RELACIONADOS CON LA ESTRUCTURA ACCIONARIAL DE LA SOCIEDAD 

 18. Estructura financiera del Grupo derivada de su pertenencia al grupo Pont Family Holding; y 

 19. Riesgo relacionado con la exclusión de la Sociedad del grupo de consolidación fiscal de Pont Family Holding. 

D.3 INFORMACIÓN FUNDAMENTAL SOBRE LOS PRINCIPALES RIESGOS ESPECÍFICOS DE LOS VALORES 

 1. Tras la Ampliación de Capital, Borges International Group mantiene una participación de control en la Sociedad y, por 

tanto, tiene una influencia significativa en la misma; 

 2. La emisión o venta de acciones de la Sociedad con posterioridad a la admisión a negociación de las Acciones Nuevas, 

o la percepción de que éstas puedan realizarse, podrían afectar negativamente al precio de cotización de las acciones 

de la Sociedad; 

 3. La volatilidad del precio de cotización de las acciones de la Sociedad podría ocasionar que los inversores no pudiesen 

vender sus acciones a un precio igual o superior al que compraron las acciones de la Sociedad; 

 4. Futuros aumentos de capital podrían diluir la participación de los accionistas de la Sociedad; 

 5. Cualquier retraso en la admisión a negociación de las Acciones Nuevas, o si ésta no tiene lugar, podría limitar 

significativamente su liquidez; 

 6. Si no se cumplieran los requisitos mínimos de difusión del capital para la admisión a negociación de acciones en el 

SIBE, las acciones de la Sociedad continuarían negociándose en el “Segundo Mercado” y en el “Mercado de Corros” 

de la Bolsa de Valores de Madrid, cuya liquidez es significativamente más limitada que la del SIBE; 

 7. Limitación e incertidumbre futura sobre la distribución de dividendos a los accionistas; 

 8. Los titulares de derechos de suscripción preferente residentes en otras jurisdicciones distintas de la española podrían 

ver limitado o impedido el ejercicio de tales derechos; y 

 9. Los accionistas residentes en países con divisas distintas del euro pueden tener un riesgo de inversión adicional ligado 

a las variaciones de los tipos de cambio relacionados con la tenencia de las acciones de la Sociedad. 

SECCIÓN E—OFERTA 

E.1 INGRESOS NETOS Y 

GASTOS TOTALES 

DE LA OFERTA 

No procede incluir información relativa a los ingresos netos dado que las Acciones Nuevas se 

emitieron y fueron suscritas íntegramente por Borges International Group el 16 de febrero de 2016 

mediante aportaciones no dineraria (véase Elemento B.4a). La tabla siguiente desglosa los gastos 

totales aproximados derivados de la Ampliación de Capital y de la admisión a negociación de las 

Acciones Nuevas: 

   Importe aproximado 

Concepto (miles €) 

Impuestos, Notaría, Registro Mercantil y otros ...................................................................................  6 

Tasas Iberclear(1) .................................................................................................................................  1,84 

Cánones Bolsas(1)(2) .............................................................................................................................  6,72 

Tasas CNMV ......................................................................................................................................  4 

Otros(3) ................................................................................................................................................  259 

Total ..................................................................................................................................................  277,56 

_____ 

(1): Incluye el Impuesto sobre el Valor Añadido (IVA). 

(2): Calculado tomando en cuenta el valor de cotización de las acciones de la Sociedad a 23 de febrero de 2016. 

(3): Incluye gastos de publicidad legal y comercial, asesoramiento financiero y jurídico, honorarios de auditores, etc. 

E.2a MOTIVOS DE LA 

OFERTA Y DESTINO 

E IMPORTE NETO 

DE LOS INGRESOS 

La Ampliación de Capital, realizada en virtud del acuerdo adoptado en la Junta General 

Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 16 de febrero de 2016 y cuyas acciones ya 

emitidas son objeto de admisión a negociación, se enmarca dentro del proceso de reestructuración 

llevado a cabo por Borges International Group, accionista de control (94,5%) de la Sociedad, en el 

grupo de sociedades del que es sociedad cabecera y, en particular, en la reorganización de las 

diferentes sociedades que conforman la unidad de negocio de frutos secos en la cual la Sociedad es 

la sociedad matriz. 

No procede incluir el destino e importe neto de los ingresos dado que las Acciones Nuevas se 

emitieron y fueron suscritas íntegramente por Borges International Group el 16 de febrero de 2016 

mediante aportaciones no dineraria (véase Elemento B.4a). 

E.3 CONDICIONES DE 

LA OFERTA 

No procede dado que la Acciones Nuevas se emitieron y fueron suscritas íntegramente por Borges 

International Group el 16 de febrero de 2016. La finalidad de la Nota de Valores es únicamente 

solicitar la admisión a negociación de las Acciones Nuevas. La Ampliación de Capital no constituyó 

una oferta pública de valores de conformidad con lo establecido en la Ley de Mercado de Valores y 

en el Real Decreto 1310/2015, de 4 de noviembre. 
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E.4 INTERESES 

IMPORTANTES 

PARA LA OFERTA, 

INCLUIDOS LOS 

CONFLICTIVOS 

La Sociedad desconoce la existencia de interés o conflicto importante entre la Sociedad y las 

entidades que han participado en la Ampliación de Capital, salvo la relación estrictamente 

profesional derivada del asesoramiento en relación con la Ampliación de Capital y la que mantiene 

la Sociedad con sus auditores de cuentas (PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.). 

E.5 NOMBRE DE LA 

PERSONA O DE LA 

ENTIDAD QUE SE 

OFRECE A VENDER 

LOS VALORES. 

ACUERDOS DE NO 

ENAJENACIÓN 

No procede dado que las Acciones Nuevas son acciones de nueva emisión. 

De conformidad con los términos previstos en el contrato de colocación de fecha 24 de febrero de 

2016 suscrito entre la Sociedad, Banco Alcalá, S.A., BEKA Finance, Sociedad de Valores, S.A. y 

GVC Gaesco Valores S.V., S.A.U. (las “Entidades Colocadoras”) y Borges International Group en 

el marco de la Ampliación Dineraria, la Sociedad y Borges International Group se han 

comprometido, salvo previo consentimiento de las Entidades Colocadoras o en determinadas 

excepciones, a no vender, gravar y, en general, transmitir de acciones de la Sociedad durante un 

plazo de 180 días y 360 días, respectivamente, desde la fecha de admisión a negociación de las 

acciones nuevas de la Ampliación Dineraria. Adicionalmente, la Sociedad se ha comprometido a no 

emitir acciones nuevas durante dicho plazo (180 días). 

E.6 DILUCIÓN 

INMEDIATA 

RESULTANTE DE LA 

OFERTA 

La dilución que han experimentado los accionistas de la Sociedad (a excepción de Borges 

International Group) con ocasión de la Ampliación de Capital ha sido del 75,2%. 

E.7 GASTOS PARA EL 

INVERSOR 

La Ampliación de Capital se efectuó libre de gastos para el suscriptor de las Acciones Nuevas. La 

Sociedad no repercutió gasto alguno al suscriptor en relación con las Acciones Nuevas y no se 

devengaron gastos por la primera inscripción de las Acciones Nuevas en los registros contables a 

cargo de la Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de 

Valores, S.A.U. (Iberclear) y de sus entidades participantes autorizadas, que fueron abonados por la 

Sociedad. 

  Las entidades depositarias que lleven cuentas de los titulares de las acciones de la Sociedad podrán 

establecer, de acuerdo con la legislación vigente, y sus tarifas publicadas en las webs de la CNMV y 

del Banco de España, las comisiones y gastos repercutibles en concepto de administración y 

custodia que libremente determinen, derivados del mantenimiento de los valores en los registros 

contables. 
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II. FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES 

Antes de tomar la decisión de realizar una inversión en acciones de Borges Agricultural & Industrial Nuts, S.A. (la 

“Sociedad”), los accionistas y/o potenciales inversores deberán sopesar detenidamente los factores de riesgo que se 

exponen a continuación, además de los factores de riesgo propios de la Sociedad y de su sector de actividad que se 

describen en el documento de registro de la Sociedad, inscrito en los registros oficiales de la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores (la “CNMV”) el 25 de febrero de 2016 (el “Documento de Registro”). 

Cualquiera de estos riesgos, si se materializasen, podrían provocar un impacto sustancial negativo en las actividades, 

en los resultados de explotación y en la situación financiera de la Sociedad y de sus sociedades dependientes 

(conjuntamente, el “Grupo”) y/o en el precio de cotización de las acciones de la Sociedad. No obstante, estos 

riesgos no son los únicos a los que la Sociedad podría tener que enfrentarse; en el futuro, riesgos actualmente 

desconocidos o no considerados como relevantes por la Sociedad podrían provocar un impacto sustancial negativo en 

las actividades y en la situación financiera del Grupo. 

El orden en el que se presentan los factores de riesgo expuestos a continuación no es necesariamente una indicación 

de la probabilidad de que dichos riesgos se materialicen realmente, ni de la importancia potencial de los mismos, ni 

del alcance de los posibles perjuicios para las actividades, los resultados de explotación o la situación financiera del 

Grupo y/o para el precio de cotización de las acciones de la Sociedad. 

1. Tras la Ampliación de Capital, Borges International Group mantiene una participación de control en la 

Sociedad y, por tanto, tiene una influencia significativa en la misma. 

Tras la Ampliación de Capital (según se define en el epígrafe 3.4 de la Nota de Valores), Borges International Group, 

S.L.U. (“Borges International Group”), cuyo accionista único es Pont Family Holding, S.L., es actualmente titular 

del 94,5% del capital social de la Sociedad. Asimismo, una vez que la Ampliación Dineraria (según se define en el 

factor de riesgo 4 siguiente) se lleve a cabo y asumiendo que ésta se suscribe íntegramente, Borges International 

Group continuará manteniendo una participación de control en el capital social de la Sociedad, que se prevé que no 

será inferior al 70% del capital de la Sociedad. 

En la medida en que Borges International Group mantenga una participación mayoritaria en el capital social de la 

Sociedad y el control efectivo sobre la misma, éste contará con derechos de voto suficientes para promover la 

adopción de cualesquiera acuerdos que requieran la aprobación por la mayoría de los accionistas, incluyendo, a título 

enunciativo, la designación de la mayoría de los miembros del Consejo de Administración, las variaciones en el 

capital social, la adopción de modificaciones estatutarias, el reparto de dividendos o la realización de inversiones o 

desinversiones. 

Los intereses de Borges International Group podrían diferir sustancialmente de los intereses de la Sociedad o de los 

de otros accionistas (incluyendo los accionistas minoritarios) y, por tanto, podrían llevarse a cabo actuaciones para 

proteger dichos intereses. Asimismo, Borges International Group podría retrasar, impedir o propiciar un cambio de 

control de la Sociedad y dificultar o imposibilitar las operaciones de la Sociedad que requieran su consentimiento. 

2. La emisión o venta de acciones de la Sociedad con posterioridad a la admisión a negociación de las 

Acciones Nuevas, o la percepción de que éstas puedan realizarse, podrían afectar negativamente al precio 

de cotización de las acciones de la Sociedad. 

La emisión o venta de un número sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado con posterioridad a la 

admisión a negociación de las Acciones Nuevas (según se definen en el epígrafe 4.1 de la Nota de Valores) cuya 

admisión a negociación se ha solicitado al amparo de la presente nota sobre las acciones (la “Nota de Valores”, 

conjuntamente con el Resumen y con el Documento de Registro, incluyendo los factores de riesgo, el “Folleto”), o 

la percepción por el “mercado” de que tales ventas podrían producirse, podría afectar negativamente al precio de 

cotización de las acciones de la Sociedad y, por tanto, a su valor de mercado. 
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Tal y como se recoge en el epígrafe 7.3 de la Nota de Valores, tanto la Sociedad como Borges International Group, 

accionista de control (94,5%) de la Sociedad, se han comprometido en el marco de la Ampliación Dineraria, salvo 

previo consentimiento de Banco Alcalá, S.A., BEKA Finance, Sociedad de Valores, S.A. y GVC Gaesco Valores 

S.V., S.A.U. (las “Entidades Colocadoras”) o en determinadas excepciones, a no vender, gravar y, en general, 

transmitir acciones de la Sociedad durante un determinado plazo (180 días para la Sociedad y 360 días en el caso de 

Borges International Group) desde la fecha de admisión a negociación de la Acciones Nuevas. Adicionalmente, la 

Sociedad se ha comprometido a no emitir acciones nuevas durante dicho plazo. No obstante, una vez transcurridos 

dichos plazos, la Sociedad y Borges International Group podrían llevar a cabo emisiones o ventas, respectivamente, 

de acciones de la Sociedad, lo que podría afectar negativamente al precio de cotización de las acciones y, por tanto, 

al valor de mercado de la Sociedad. 

La Sociedad no puede predecir si se emitirán o venderán un número sustancial de acciones tras el transcurso de los 

correspondientes periodos de los compromisos de no disposición, o con anterioridad si se dan los pertinentes 

consentimientos por parte de las Entidades Colocadoras de la Ampliación Dineraria. 

Asimismo, cualquier otra venta futura de un número sustancial de acciones de la Sociedad podría afectar 

negativamente a su precio de cotización y limitar la capacidad de la Sociedad para obtener capital adicional mediante 

futuras emisiones de acciones. 

3. La volatilidad del precio de cotización de las acciones de la Sociedad podría ocasionar que los inversores 

no pudiesen vender sus acciones a un precio igual o superior al que compraron las acciones de la 

Sociedad. 

La Sociedad no puede asegurar que sus acciones vayan a cotizar en un futuro a un precio igual o superior al precio al 

que los inversores compren acciones de la Sociedad. El precio de mercado de las acciones de la Sociedad puede ser 

volátil. Factores tales como (i) la percepción sobre el éxito o el impacto de la Ampliación de Capital; (ii) los 

resultados de explotación o la situación financiera real o prevista de la Sociedad; (iii) cualquier publicidad negativa; 

(iv) los cambios en las recomendaciones de analistas financieros sobre la Sociedad y/o sobre el sector en el que 

opera; (v) la situación de los mercados financieros o de valores; o (vi) cambios en el marco legal y regulatorio en el 

que opera la Sociedad, podrían tener un impacto sustancial negativo en el precio de las acciones de la Sociedad. 

A lo largo de los últimos años y, en particular, recientemente, los mercados de valores en España y en el resto del 

mundo han sufrido una importante volatilidad en los precios y en los volúmenes de negociación que con frecuencia 

no están relacionadas con el rendimiento operativo subyacente de las sociedades cotizadas. Esta volatilidad podría 

afectar negativamente al precio de mercado de las acciones de la Sociedad con independencia de sus resultados de 

explotación y situación financiera. 

Asimismo, la capitalización bursátil y el capital flotante (free float) de la Sociedad son actualmente reducidos lo que 

podría provocar una volatilidad adicional en el precio de cotización de las acciones de la Sociedad. Desde el 1 de 

enero hasta el 23 de febrero de 2016, la capitalización bursátil diaria promedio de la Sociedad ascendió a 

aproximadamente 13.322 miles de euros
1
. Esta capitalización es reducida en comparación tanto con algunas de las 

sociedades que cotizan en el “Segundo Mercado” y en el “Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid 

como con las sociedades que cotizan en Mercado Continuo (Sistema de Interconexión Bursátil Español, el “SIBE”). 

Las sociedades con una capitalización bursátil pequeña suelen caracterizarse por una mayor sensibilidad a las 

órdenes de los operadores, una menor oferta y demanda de la acción en el “mercado” y una volatilidad alta. Esta 

volatilidad podría afectar negativamente al precio de mercado de las acciones de la Sociedad y podría ocasionar que 

los inversores no pudiesen vender sus acciones a un precio igual o superior al que compraron las acciones de la 

Sociedad. 

                                                                    
1: Fuente: página web de la Bolsa de Valores de Madrid (www.bolsamadrid.es) consultada a 23 de febrero de 2016 con posterioridad al cierre de mercado. 
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4. Futuros aumentos de capital podrían diluir la participación de los accionistas de la Sociedad 

De conformidad con lo establecido en el artículo 304 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que 

se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (la “Ley de Sociedades de Capital”) y dado que la 

contraprestación de la Ampliación de Capital consistió en aportaciones no dinerarias, los accionistas de la Sociedad 

no tuvieron derecho de suscripción preferente sobre las Acciones Nuevas. La Ampliación de Capital fue 

íntegramente suscrita por Borges International Group. Por tanto, la dilución que han experimentado los accionistas 

de la Sociedad (a excepción de Borges International Group) con ocasión de la Ampliación de Capital ha sido del 

75,2%. 

Asimismo, al amparo del acuerdo adoptado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 16 de 

febrero de 2016, la Sociedad tiene previsto aumentar su capital social mediante aportaciones dinerarias (con 

reconocimiento del derecho de suscripción preferente) por un importe nominal máximo de 3.392.270 euros mediante 

la emisión de un máximo de 1.127.000 acciones (la “Ampliación Dineraria”). Tal y como se indica en la nota sobre 

las acciones relativa a la Ampliación Dineraria inscrita en los registros oficiales de la CNMV el 25 de febrero de 

2016, está previsto que el periodo de suscripción preferente (15 días naturales) de la Ampliación Dineraria se inicie 

el 29 de febrero de 2016. 

Al margen de los aumentos de capital referidos en los párrafos anteriores, la Sociedad podría llevar a cabo aumentos 

de capital adicionales en un futuro. En el supuesto de que se realizasen, los accionistas de la Sociedad podrían ver 

diluida nuevamente su participación en el capital de la Sociedad en aquellos casos en los que no ejerciten el derecho 

de suscripción preferente o éste se excluya, total o parcialmente, de conformidad con lo previsto en la Ley de 

Sociedades de Capital. 

5. Cualquier retraso en la admisión a negociación de las Acciones Nuevas, o si ésta no tiene lugar, podría 

limitar significativamente su liquidez. 

El riesgo de iliquidez es el riesgo de que los accionistas de la Sociedad no encuentren contrapartida para sus acciones 

en el caso de que quisieran disponer de ellas. 

Las acciones de la Sociedad están actualmente admitidas a negociación en el “Segundo Mercado” y en el “Mercado 

de Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid, salvo por las Acciones Nuevas cuya admisión a negociación en dichos 

“mercados” se ha solicitado al amparo de la Nota de Valores. La Sociedad tiene previsto que las Acciones Nuevas 

sean admitidas a negociación en el “Segundo Mercado” y en el “Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de 

Madrid el 26 de febrero de 2016. 

Posteriormente, una vez que la escritura pública relativa a la Ampliación Dineraria sea inscrita en el Registro 

Mercantil (prevista para el 23 de marzo de 2016), la Sociedad tiene previsto que la totalidad de sus acciones sean 

admitidas a negociación en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, e incluidas en el SIBE, el 

1 de abril de 2016
2
 y, en todo caso, en un plazo no superior a 30 días desde la fecha de emisión de las acciones 

nuevas de la Ampliación Dineraria. Simultáneamente, está previsto que se produzca la exclusión de negociación de 

las acciones cotizadas de la Sociedad (incluidas las Acciones Nuevas) del “Segundo Mercado” y del “Mercado de 

Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid. No obstante, si la Ampliación Dineraria no alcanzase la distribución 

suficiente, la Sociedad podría no cumplir con los requisitos de difusión de capital (free float) exigidos por la 

normativa (en general si, al menos, el 25% del capital está repartido entre el “público”) para poder acceder al SIBE 

(véase factor de riesgo 6). Todo ello, sin perjuicio de los restantes requisitos de admisión a negociación que exijan 

las normas del SIBE. En este caso, tras la inscripción de la escritura pública relativa a la Ampliación Dineraria, las 

acciones de la Sociedad (incluidas las Acciones Nuevas) continuarían negociándose en el “Segundo Mercado” y en 

el “Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores Madrid y la Sociedad solicitaría únicamente la admisión a 

negociación de las acciones de la Ampliación Dineraria en dichos “mercados”. 

                                                                    
2: La Ampliación Dineraria está sujeta a la inscripción de la escritura pública en el Registro Mercantil que podría retrasarse por causas ajenas a la Sociedad. 
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Cualquier retraso en el inicio de la negociación bursátil de las Acciones Nuevas, o si ésta no tiene lugar, tanto en el 

“Segundo Mercado” y en el “Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid como en el SIBE, limitaría 

significativamente la liquidez de las Acciones Nuevas en el mercado, dificultando a los inversores su venta. 

6. Si no se cumplieran los requisitos mínimos de difusión del capital para la admisión a negociación de 

acciones en el SIBE, las acciones de la Sociedad continuarían negociándose en el “Segundo Mercado” y 

en el “Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid, cuya liquidez es significativamente más 

limitada que la del SIBE. 

Una vez finalizada la Ampliación Dineraria, la Sociedad tiene previsto solicitar la admisión a negociación de la 

totalidad de sus acciones en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, así como su inclusión en 

el SIBE. La Sociedad no puede asegurar que vaya a producirse una negociación activa de sus acciones en el SIBE, 

especialmente en la medida en que la Sociedad no ha suscrito ningún contrato de liquidez con entidad alguna para 

proveer de liquidez a sus acciones. 

No obstante, la admisión a negociación de las acciones de la Sociedad en el SIBE está supeditada al cumplimiento de 

determinados requisitos exigidos por la normativa, fundamentalmente, que las acciones de la Sociedad tengan una 

distribución suficiente (en general si, al menos, el 25% del capital está repartido entre el “público”). En el caso de 

que dicho requisito u otros no se cumplieran tras la Ampliación Dineraria y en la medida en que la suscripción de 

acciones nuevas en la Ampliación Dineraria no ha sido “asegurada” por las Entidades Colocadoras ni por ninguna 

otra entidad, las acciones de la Sociedad no podrían admitirse a negociación en las Bolsas de Valores de Madrid, 

Barcelona, Bilbao y Valencia ni, por tanto, incluirse en el SIBE. En este supuesto, la Sociedad solicitaría únicamente 

la admisión a negociación de las Acciones Nuevas en el “Segundo Mercado” y en el “Mercado de Corros” de la 

Bolsa de Valores de Madrid, mercados en los que actualmente están admitidas a negociación las acciones de la 

Sociedad, excepto las Acciones Nuevas cuya admisión a negociación en dichos mercados se ha solicitado al amparo 

de la Nota de Valores. La liquidez del “Segundo Mercado” y del “Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de 

Madrid es significativamente más limitada que la liquidez que facilita el SIBE. 

7. Limitación e incertidumbre futura sobre la distribución de dividendos a los accionistas 

En la actualidad, la Sociedad no ha establecido una política de reparto de dividendos. El importe de la distribución de 

dividendos se fija por acuerdo de la Junta General de Accionistas de la Sociedad a propuesta del Consejo de 

Administración. Durante los 3 últimos ejercicios cerrados a 31 de mayo, la Sociedad no ha repartido dividendo con 

el objetivo de destinar todos los fondos disponibles a potenciar las actividades del Grupo. 

Asimismo, el pago de dividendos que, eventualmente, la Sociedad acuerde, dependerá de diversos factores, 

incluyendo la satisfactoria gestión del negocio y sus resultados operativos, los requerimientos de tesorería del plan de 

expansión y la capacidad de obtener financiación bancaria, además de las limitaciones que, en su caso, puedan 

contener los contratos de financiación que la Sociedad pueda suscribir. Sin perjuicio de lo anterior, es intención de la 

Sociedad distribuir dividendos cuando concurran todos los supuestos siguientes: 

(i) El endeudamiento financiero neto ajustado por saldos no comerciales con partes vinculadas
3
/EBITDA se 

sitúe por debajo de 2.0x; 

(ii) Se haya acometido y desembolsado como mínimo el 80% del total de la inversión en plantaciones y la 

adquisición y/o arrendamiento de terrenos contemplada en el plan de expansión de la Sociedad (véanse 

epígrafes 5.2.3 y 6.1.2 del Documento de Registro); y a su vez 

(iii) Se cumplan los requisitos para la distribución de dividendos previstos por la ley, especialmente aquellos 

preceptos relacionados con la dotación de reservas y la generación de un resultado neto positivo. 

                                                                    
3: Calculado como Deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo + Derivados + Otros pasivos financieros + Acreedores por arrendamiento financiero a corto 

y largo plazo + Deudas con empresas del grupo y asociadas - Inversiones financieras a corto plazo - Efectivo y equivalentes al efectivo - Otras cuentas a cobrar 

empresas grupo. 
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Para más detalle véase epígrafe 20.7 del Documento de Registro. Por tanto, no puede garantizarse que en un futuro la 

Sociedad vaya a distribuir dividendos o que, en el caso de hacerlo, los dividendos aumenten progresivamente con el 

tiempo. La Sociedad no prevé el reparto de dividendos en el corto plazo. 

8. Los titulares de derechos de suscripción preferente residentes en otras jurisdicciones distintas de la 

española podrían ver limitado o impedido el ejercicio de tales derechos. 

De conformidad con la Ley de Sociedades de Capital, los titulares de acciones de la Sociedad tienen un derecho 

general a suscribir y/o adquirir un número suficiente de acciones que les permita mantener el mismo porcentaje de 

participación que poseían antes de cualquier aumento de capital que ejecute la Sociedad, incluyendo la Ampliación 

Dineraria. No obstante, en los aumentos de capital mediante aportaciones no dinerarias, los accionistas no tienen 

derecho de suscripción preferente. 

Los accionistas residentes en otras jurisdicciones distintas de la española podrían ver limitado o impedido su derecho 

a ejercer los derechos de suscripción preferente en la Ampliación Dineraria o en futuros aumentos de capital. Existe 

la posibilidad de que aquellos accionistas residentes en otras jurisdicciones distintas de la española (por ejemplo, en 

EE. UU.) no puedan ejercer sus derechos de suscripción preferente a no ser que se dé previamente cumplimiento a 

ciertos requerimientos legales tales como la necesidad de registrar una oferta de valores en los organismos 

supervisores de las jurisdicciones en las que residan (por ejemplo mediante un registration statement en el caso de 

EE. UU.) o, en su caso, la obtención de una excepción a la necesidad de cumplir con tales requisitos. Dado que salvo 

en España, la Sociedad no tiene previsto registrar una oferta de valores en otras jurisdicciones ni acogerse a una de 

estas excepciones, los titulares de derechos de suscripción preferente residentes en otras jurisdicciones distintas de la 

española podrían ver limitado o impedido el ejercicio de tales derechos, en cuyo caso, los derechos de suscripción 

preferente que no se ejerciten expirarán y los accionistas no serán compensados. 

9. Los accionistas residentes en países con divisas distintas del euro pueden tener un riesgo de inversión 

adicional ligado a las variaciones de los tipos de cambio relacionados con la tenencia de las acciones de la 

Sociedad. 

Los accionistas residentes en países con divisas distintas del euro tienen, en relación con la tenencia de acciones de la 

Sociedad, un riesgo de inversión adicional ligado a las variaciones de los tipos de cambio. Las acciones de la 

Sociedad cotizan solamente en euros y cualquier pago de dividendos que se efectúe en el futuro estará denominado 

en euros. Por tanto, cualesquiera dividendos recibidos en relación con la titularidad de acciones de la Sociedad o por 

cualquier venta de acciones de la Sociedad podrían verse afectados negativamente por la fluctuación del euro frente a 

otras divisas, incluyendo al dólar estadounidense. 
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III. INFORMACIÓN DE LOS VALORES (NOTA SOBRE LAS ACCIONES) 

(Redactado según el Anexo III del Reglamento (CE) nº 809/2004, de la Comisión Europea de 29 de abril de 2004) 

1. PERSONAS RESPONSABLES 

1.1 Personas que asumen la responsabilidad por el contenido de la nota sobre las acciones 

D. David Prats Palomo, en nombre y representación de la Sociedad, en su condición de Consejero Delegado, y 

haciendo uso de las facultades expresamente conferidas a su favor por acuerdo de la Junta General Extraordinaria de 

Accionistas de la Sociedad de 16 de febrero de 2016, asume la responsabilidad por el contenido de la Nota de 

Valores. 

1.2 Declaración de responsabilidad 

D. David Prats Palomo, en nombre y representación de la Sociedad, declara que, tras comportarse con una diligencia 

razonable para garantizar que así es, la información contenida en la Nota de Valores es, según su conocimiento, 

conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisión que pudiera afectar a su contenido. 

2. FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES 

Véase Sección II—“Factores de riesgo de los valores”. 

3. INFORMACIÓN ESENCIAL 

3.1 Declaración sobre el capital circulante 

Con la información disponible hasta la fecha de la Nota de Valores, la Sociedad considera que el capital circulante 

del que dispone en la actualidad, unido al que espera generar por el curso ordinario de sus negocios y al proveniente 

de la Ampliación Dineraria (véase epígrafe 6.3 de la Nota de Valores), serán suficientes para atender las obligaciones 

de la Sociedad durante los próximos 12 meses. 
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3.2 Capitalización y endeudamiento 

Capitalización 

La tabla siguiente recoge la capitalización y el patrimonio neto consolidados del Grupo a 30 de noviembre de 2015. 

Asimismo, se incluye esta información para el mismo periodo ajustada bajo la hipótesis de que la Ampliación de 

Capital se hubiese producido el 30 de noviembre de 2015. 

 

30/11/2015 30/11/2015 

 Información intermedia Información ajustada(1) 

CAPITALIZACIÓN No auditado (miles €) 

Capital suscrito ..........................................................................................................  2.408 9.695 

Prima de emisión .......................................................................................................  3.309 37.908 

Ganancias acumuladas y otras reservas ......................................................................  5.043 479 

Resultado del periodo atribuido a la sociedad dominante ..........................................  984 984 

Capital y reservas atribuibles a la sociedad dominante ........................................  11.744 49.066 

Participaciones no dominantes ...................................................................................  691 3.452 

Operaciones de coberturas .........................................................................................  -- 299 

Diferencias de conversión ..........................................................................................  -- 2.384 

Patrimonio neto ........................................................................................................  12.435 55.201 
_____ 

(1): Esta información financiera consolidada ajustada ha sido preparada por la Sociedad bajo la hipótesis de que la Ampliación de Capital se hubiese producido el 30 

de noviembre de 2015. 

A 30 de noviembre de 2015, el capital social de la Sociedad ascendía a 2.408 miles de euros, representado por 

800.000 acciones de 3,01 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas. No 

obstante, tras la Ampliación de Capital y a la fecha de la Nota de Valores, el capital social de la Sociedad asciende a 

9.695 miles de euros, representado por 3.221.010 acciones de 3,01 euros de valor nominal cada una de ellas, 

totalmente suscritas y desembolsadas. 
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Endeudamiento financiero 

En la tabla siguiente se desglosa el endeudamiento financiero consolidado del Grupo a 30 de noviembre de 2015. 

Asimismo, se incluye esta información para el mismo periodo ajustada bajo la hipótesis de que la Ampliación de 

Capital se hubiese producido el 30 de noviembre de 2015. 

 30/11/2015 30/11/2015 

 Información intermedia Información ajustada(1) 

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO No auditado (miles €) 

Deudas con entidades de crédito ................................................................................  1.223 42.895 

Derivados ...................................................................................................................  -- 402 

Otros pasivos financieros ...........................................................................................  22 977 

Acreedores por arrendamiento financiero ..................................................................  57 57 

Endeudamiento financiero bruto ............................................................................  1.302 44.331 

Inversiones financieras a corto plazo .........................................................................  -- (3.322) 

Efectivo y equivalentes al efectivo.............................................................................  (3.838) (31.724) 

EFN(2) ........................................................................................................................  (2.536) 9.285 

Deuda con empresas del Grupo y asociadas ...............................................................  486 16.916 

Otras cuentas a cobrar de empresas del Grupo ...........................................................  -- (35) 

EFN ajustado por saldos no comerciales con partes vinculadas ...........................  (2.050) 26.166 

Total capitalización y endeudamiento financiero bruto ........................................  13.737 99.532 
_____ 

(1): Esta información financiera consolidada ajustada ha sido preparada por la Sociedad bajo la hipótesis de que la Ampliación de Capital se hubiese producido el 30 

de noviembre de 2015. 

(2): Endeudamiento financiero neto. 

A 30 de noviembre de 2015, el Grupo presentaba una posición neta de caja consolidada de 2.536 miles de euros. En 

dicha fecha, la posición neta de caja consolidada ajustada por los saldos no comerciales con partes vinculadas se 

situaba en 2.050 miles de euros. Bajo la hipótesis de que la Ampliación de Capital hubiese tenido lugar el 30 de 

noviembre de 2015, el endeudamiento financiero neto consolidado ajustado del Grupo, a 30 de noviembre de 2015, 

ascendería a 9.285 miles de euros. Bajo la misma hipótesis, el endeudamiento financiero neto consolidado ajustado 

del Grupo computando los saldos no comerciales con partes vinculadas, a 30 de noviembre de 2015, ascendería a 

26.166 miles de euros. 

Adicionalmente, a 30 de noviembre de 2015, bajo la hipótesis de que la Ampliación de Capital hubiese tenido lugar 

en dicha fecha, el Grupo contaba con un activo no corriente mantenido para la venta por importe de 2.530 miles de 

euros. Este activo es un terreno no estratégico ubicado en Mairena del Aljarafe (Sevilla). Bajo las hipótesis de que 

este activo se hubiese vendido y la Ampliación de Capital hubiese tenido lugar, ambas, a 30 de noviembre de 2015, 

el endeudamiento financiero neto consolidado ajustado del Grupo computando los saldos no comerciales con partes 

vinculadas ascendería a 23.636 miles de euros. 

A la fecha de la Nota de Valores, las sociedades del Grupo no cuentan con pasivos contingentes que puedan 

derivarse de otras partes vinculadas. 
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En la tabla siguiente se incluye el endeudamiento financiero bruto consolidado del Grupo a 30 de noviembre de 

2015. Asimismo, se incluye esta información para el mismo periodo ajustada bajo la hipótesis de que la Ampliación 

de Capital se hubiese producido el 30 de noviembre de 2015. La información se desglosa distinguiendo entre “pasivo 

corriente” y “pasivo no corriente” detallando a su vez el endeudamiento “garantizado”, “asegurado” y “no 

garantizado ni asegurado”. 

 

30/11/2015 30/11/2015 

 Información intermedia Información ajustada(1) 

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO No auditado (miles €) 

Endeudamiento financiero bruto no corriente ......................................................  1.147 20.852 

Garantizado(2) .........................................................................................................  1.147 16.991 

Asegurado(3) ...........................................................................................................  -- -- 

No garantizado ni asegurado ..................................................................................  -- 3.861 

Endeudamiento financiero bruto corriente ............................................................  155 23.479 

Garantizado(2) .........................................................................................................  133 19.845 

Asegurado(3) ...........................................................................................................  -- -- 

No garantizado ni asegurado ..................................................................................  22 3.634 

Total endeudamiento financiero bruto ...................................................................  1.302 44.331 
_____ 

(1): Esta información financiera consolidada ajustada ha sido preparada por la Sociedad bajo la hipótesis de que la Ampliación de Capital se hubiese producido el 30 

de noviembre de 2015. 

(2): Deuda garantizada con garantía “no real” (ej. aval). 

(3): Deuda con garantías “reales” tales como pignoraciones o hipotecas. 

Como consecuencia de la estructura societaria previa a la Ampliación de Capital en el grupo de sociedades del que 

Borges International Group es sociedad cabecera y del que la Sociedad forma parte (el “Grupo BIG”), y de la 

gestión centralizada de tesorería por parte de Borges International Group hasta la fecha de la Nota de Valores, a 30 

de noviembre de 2015 existían garantías cruzadas entre el Grupo y las diversas sociedades que forman parte del 

grupo Pont Family Holding (accionista único de Borges International Group). No obstante, a la fecha de la Nota de 

Valores, el Grupo ha dejado de aplicar la política de gestión global de tesorería del Grupo BIG, por lo que los saldos 

con partes vinculadas únicamente proceden de operaciones comerciales o de servicios con otras sociedades del 

Grupo BIG, excluyéndose cualquier tipo de operación financiera. 

A la fecha de la Nota de Valores, las sociedades del Grupo, salvo por lo que se indica a continuación, no garantizan 

ninguna deuda de sociedades pertenecientes al grupo Pont Family Holding, si bien, a 30 de noviembre de 2015, bajo 

la hipótesis de que la totalidad de las sociedades aportadas en la Ampliación No Dineraria se hubiese realizado a 

dicha fecha, distintas sociedades del Grupo garantizaban deudas de diversas sociedades del grupo Pont Family 

Holding por un importe total de 8.972 miles de euros. No obstante, a la fecha de la Nota de Valores, distintas 

sociedades del Grupo actúan como garante de dos contratos de financiación de sociedades pertenecientes al grupo 

Pont Family Holding por un importe total de 2.950 miles de euros, si bien, la Sociedad tiene a su vez contra-

garantizado dicho importe con garantías prestadas (aval a primer requerimiento) por sociedades pertenecientes al 

grupo Pont Family Holding. El Grupo tiene previsto cancelar o sustituir estas garantías prestadas en el corto plazo, 

así como mantener estas contra-garantías vigentes hasta que se cancelen o se sustituyan las garantías prestadas por el 

Grupo. 

Adicionalmente, a 31 de enero de 2016 y bajo la hipótesis de que la Ampliación No Dineraria se hubiese producido a 

dicha fecha, el Grupo contaba con contratos de financiación garantizados por sociedades del grupo Pont Family 

Holding por un importe total de 57.213 miles de euros, lo que representaba un 89,6% del endeudamiento financiero 

bruto consolidado ajustado a dicha fecha. El Grupo tiene la intención de ir cancelando o sustituyendo estas garantías 

a medida que se vayan renovando los contratos de financiación. Asimismo, a juicio de la Sociedad, no se prevén 

dificultades en la obtención de financiación adicional ni condiciones de financiación sustancialmente distintas sin las 

garantías de las sociedades del grupo Pont Family Holding. 
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3.3 Interés de las personas físicas y jurídicas participantes en la emisión 

La Sociedad desconoce la existencia de interés o conflicto importante entre la Sociedad y las entidades que han 

participado en la Ampliación de Capital que se mencionan en el epígrafe 10.1 de la Nota de Valores, salvo la 

relación estrictamente profesional derivada del asesoramiento en relación con la Ampliación de Capital y la que 

mantiene la Sociedad con sus auditores de cuentas (PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.). 

3.4 Motivos de la emisión y destino de los ingresos 

Motivos de la Ampliación de Capital 

El aumento del capital social de la Sociedad con cargo a aportaciones no dinerarias y, en consecuencia, sin derecho 

de suscripción preferente, por un importe nominal total de 7.287.240,10 euros, inscrito en el Registro Mercantil el 17 

de febrero de 2016 (la “Ampliación de Capital”), cuyas acciones ya emitidas son objeto de admisión a negociación 

al amparo de la Nota de Valores, se enmarca dentro del proceso de reestructuración societaria llevada a cabo por 

Borges International Group, accionista de control (94,5%) de la Sociedad, en el Grupo BIG (grupo de sociedades del 

que Borges International Group es sociedad cabecera) y, en particular, en la reorganización de las diferentes 

sociedades que conforman la unidad de negocio de frutos secos en la cual la Sociedad es la sociedad matriz. 

La reorganización de las diferentes sociedades que conforman la unidad de negocio de frutos secos consistió en: 

 La adquisición a Frusesa-Frutos Secos Españoles, S.L., en junio de 2015, del 77,846% del capital de la 

Sociedad por parte de Borges International Group, accionista mayoritario (99,73%) de Frusesa-Frutos Secos 

Españoles, S.L. Tras la adquisición, Borges International Group pasó a ser titular directo del 77,846% del 

capital de la Sociedad. 

 La Ampliación de Capital. 

La Ampliación de Capital fue suscrita íntegramente por Borges International Group mediante la aportación 

por ésta a la Sociedad de las acciones y participaciones de las sociedades que se indican a continuación.  

 Borges, S.A.U.: aportación de la totalidad de las acciones que componen el capital social de Borges, 

S.A.U. (100%). Dicha sociedad incluye la participación del 90% en el capital social de Almendras de 

Altura, S.A.; 

 Borges of California, Inc.: aportación del 82% del capital social de Borges of California, Inc.; y 

 Frusesa-Frutos Secos Españoles, S.L.: aportación del 99,73% del capital social de Frusesa-Frutos Secos 

Españoles, S.L. Dicha sociedad incluye la participación del 72,38% en el capital social de Palacitos, S.A. 

Las actividades principales de estas sociedades consisten en la compraventa, posesión y explotación de fincas 

agrícolas en el territorio nacional y en California (EE.UU.), incluyendo el procesado, la industrialización, el 

envasado y la comercialización en el canal business to business (“B2B”) de frutos secos, con especial énfasis 

en almendras, nueces y pistachos. 

Tras la Ampliación de Capital, el porcentaje de participación de Borges International Group en el capital de la 

Sociedad se situó en el 94,5%. 

En el epígrafe 4.6 de la Nota de Valores, se reproducen las conclusiones del informe de experto independiente 

(Intervalor Consulting Group, S.A.) de fecha 23 de diciembre de 2015 en relación con la Ampliación de 

Capital, que se puso a disposición de los accionistas de la Sociedad con ocasión de la convocatoria de la Junta 

General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de 16 de febrero de 2016 que aprobó la Ampliación de 

Capital. 

Para más información, véase epígrafe 5.1.5 del Documento de Registro. 
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Todo ello ha supuesto para la Sociedad: (i) la integración de los procesos de industrialización, procesado, envasado y 

comercialización del negocio B2B de frutos secos; (ii) la creación de uno de los líderes del mercado mundial de los 

frutos secos; (iii) la creación de una estructura que permite contar con un mayor control sobre la calidad del producto 

y trazabilidad en toda la cadena productiva y generar sinergias gracias a la mayor eficiencia global de las 

operaciones; (iv) la dotación de una estructura comercial profesional especializada con larga experiencia en la 

negociación y comercialización a grandes clientes de la industria agroalimentaria internacional; y (v) la creación de 

una estructura autónoma y con visión global para potenciar el desarrollo de los negocios de B2B de frutos secos y 

fomentar la integración vertical en la producción de frutos secos (en especial de almendra). 

Asimismo, en el marco del proceso de reestructuración de la Sociedad, la Junta General Extraordinaria de 

Accionistas de la Sociedad celebrada el 16 de febrero de 2016, aprobó la Ampliación Dineraria (véase epígrafe 6.3 

de la Nota de Valores) para financiar, en parte, el plan de expansión de la Sociedad. Tal y como se menciona en el 

epígrafe 5.2.3 y 6.1.2 del Documento de Registro, los órganos de gestión del Grupo han decidido poner en marcha un 

plan de expansión consistente en la integración vertical de la actividad agrícola a través de la adquisición y/ o 

arrendamiento de terrenos y plantaciones agrícolas, con la finalidad de tener una mayor presencia en toda la cadena 

de valor del sector de frutos secos y obtener mayor rentabilidad y valor para el accionista. 

Destino de los ingresos de la Ampliación de Capital 

No procede. 

4. INFORMACIÓN RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A ADMITIRSE A NEGOCIACIÓN 

4.1 Descripción del tipo y la clase de valores admitidos a negociación 

Las acciones nuevas emitidas como consecuencia de la Ampliación de Capital (las “Acciones Nuevas”) son 

acciones ordinarias de la Sociedad de 3,01 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las 

existentes, y otorgan a sus titulares los mismos derechos que tienen atribuidos actualmente los titulares de las 

acciones de la Sociedad ya admitidas a negociación. 

El código ISIN (International Securities Identification Numbering system) de las acciones de la Sociedad ya 

admitidas a negociación es el ES0106325014. La Agencia Nacional de Codificación de Valores (ANCV), entidad 

dependiente de la CNMV, asignó a las Acciones Nuevas el código ISIN provisional ES0106325006 hasta que se 

equiparen a las acciones cotizadas de la Sociedad una vez que aquéllas sean admitidas a negociación. Por tanto, tras 

la admisión a negociación de las Acciones Nuevas, todas las acciones de la Sociedad tendrán el mismo código ISIN 

asignado. 

4.2 Legislación según la cual se han creado los valores 

El régimen legal aplicable a las Acciones Nuevas es el previsto en la legislación española y, en concreto, en las 

disposiciones incluidas en la Ley de Sociedades de Capital y en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de 

octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (la “Ley del Mercado de 

Valores”), sus respectivas normas de desarrollo y demás normativa aplicable. 

4.3 Representación de los valores 

Las Acciones Nuevas están representadas mediante anotaciones en cuenta e inscritas, desde el 22 de febrero de 2016, 

en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, 

Compensación y Liquidación de Valores, S.A.U. (“Iberclear”), con domicilio en Plaza de la Lealtad, 1, 28014 

Madrid, y de sus entidades participantes autorizadas (las “Entidades Participantes”). 
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4.4 Divisa de la emisión de los valores 

Las Acciones Nuevas están denominadas en euros (€). 

4.5 Descripción de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitación de esos derechos, y 

procedimiento para el ejercicio de los mismos. 

Las Acciones Nuevas son acciones ordinarias y gozan de los mismos derechos políticos y económicos que las 

restantes acciones de la Sociedad desde la fecha de su inscripción en el registro de Iberclear. En particular, a 

continuación se detallan los derechos más significativos de las acciones de la Sociedad previstos en la Ley de 

Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales de la Sociedad. Los Estatutos Sociales de la Sociedad no establecen 

prestaciones accesorias, privilegios, facultades o deberes dimanantes de la titularidad de las acciones de la Sociedad. 

4.5.1 Derechos de dividendos 

a) Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos 

Las Acciones Nuevas, en los mismos términos que las restantes acciones de la Sociedad, dan derecho a participar 

íntegramente en los dividendos que la Sociedad acuerde repartir a sus accionistas a partir de la fecha en que quedaron 

inscritas a nombre de sus titulares en los correspondientes registros contables de Iberclear y de las Entidades 

Participantes. 

A la fecha de la Nota de Valores no existen dividendos activos ni cantidades a cuenta de dividendos acordados y 

pendientes de pago. 

b) Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos e indicación de la persona en cuyo favor 

actúa la caducidad. 

Los rendimientos que, en su caso, produzcan las Acciones Nuevas podrán ser hechos efectivos en la forma en que 

para cada caso se anuncie. El plazo de prescripción del derecho a su cobro es de 5 años de conformidad con lo 

establecido en el artículo 947 del Real decreto de 22 de agosto de 1885 por el que se publica el Código de Comercio. 

El beneficiario de dicha prescripción es la Sociedad. 

c) Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes 

Dado que las Acciones Nuevas están representadas mediante anotaciones en cuenta, los derechos de cobro de los 

dividendos, igual que cualquier otro derecho de contenido económico al que den lugar dichas acciones, se ejercitarán 

a través de Iberclear y de las Entidades Participantes. 

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restricción alguna al cobro de dividendos por parte de accionistas 

no residentes en España, quienes recibirán sus dividendos, en su caso, en la forma y plazo que se determine en cada 

momento (véase apartado b) anterior). 

d) Tasa de dividendos o método para su cálculo, periodicidad y carácter acumulativo o no acumulativo de 

los pagos. 

Las Acciones Nuevas, al igual que las demás acciones que componen el capital de la Sociedad, no tienen derecho a 

percibir un dividendo mínimo por ser todas ellas ordinarias. Por tanto, el derecho al dividendo de las acciones de la 

Sociedad surgirá únicamente a partir del momento en que la Junta General de Accionistas o, en su caso, el Consejo 

de Administración de la Sociedad, acuerde un reparto de ganancias sociales y se harán efectivos, en su caso, en la 

forma y plazo que se determine en cada momento en dichos acuerdos. 
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4.5.2. Derechos de voto 

Las Acciones Nuevas confieren a sus titulares el derecho de asistir y votar en la Junta General de Accionistas y el de 

impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que los restantes accionistas de la Sociedad, de acuerdo 

con el régimen general establecido en la Ley de Sociedades de Capital, en los Estatutos Sociales y en el Reglamento 

de la Junta General de la Sociedad. 

En particular, en lo que respecta al derecho de asistencia a la Junta General de Accionistas, el artículo 16 de los 

Estatutos Sociales y el artículo 11 del Reglamento de la Junta General establecen que los accionistas de la Sociedad 

tendrán derecho a asistir a la Junta General cualquiera que sea el número de acciones de las que sean titulares, 

siempre que consten inscritas a su nombre en el registro de anotaciones en cuenta correspondiente con al menos 5 

días de antelación a aquel en que haya de celebrarse la Junta General de Accionistas. 

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podrá hacerse representar en la Junta General de Accionistas por 

medio de otra persona, aunque no sea accionista, cumpliendo con los requisitos y formalidades exigidos en la Ley, en 

los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta General. 

Cada acción presente o representada da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones al número máximo de 

votos que pueden ser emitidos por cada accionista o por sociedades pertenecientes al mismo grupo, en el caso de las 

personas jurídicas. 

4.5.3 Derechos de suscripción preferente y asignación gratuita en la oferta de suscripción de valores de la 

misma clase. 

Todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares, en los términos establecidos en la Ley de Sociedades de 

Capital, el derecho de suscripción preferente en los aumentos del capital social con emisión de nuevas acciones 

(ordinarias, privilegiadas o de otro tipo) mediante aportaciones dinerarias, y en la emisión de obligaciones 

convertibles en acciones, salvo exclusión del derecho de suscripción preferente de conformidad con los artículos 308, 

504, 505 y 506 de la Ley de Sociedades de Capital. No obstante, en los aumentos de capital mediante aportaciones 

no dinerarias, los accionistas no tienen derecho de suscripción preferente. 

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de asignación gratuita reconocido en 

la Ley de Sociedades de Capital en los supuestos de aumento del capital social con cargo a reservas. 

4.5.4 Derecho de participación en los beneficios del emisor 

Las Acciones Nuevas otorgan el derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales en los mismos términos 

que las restantes acciones de la Sociedad según se indica en el apartado a) del epígrafe 4.5.1 de la Nota de Valores. 

4.5.5 Derechos de participación en cualquier excedente en caso de liquidación 

Las Acciones Nuevas otorgan el derecho a participar en el patrimonio resultante de la liquidación de la Sociedad en 

los mismos términos que las restantes acciones de la Sociedad, de conformidad con lo previsto en la Ley de 

Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales de la Sociedad. 

4.5.6 Derecho de información 

En los mismos términos que las restantes acciones de la Sociedad, las Acciones Nuevas confieren a sus titulares el 

derecho de información recogido en los artículos 93.d), 197, 518 y 520 de la Ley de Sociedades de Capital, así como 

aquellos derechos que, como manifestaciones especiales del derecho de información, están recogidos en dicha ley y 

en la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles de forma 

pormenorizada, al tratar de la modificación de estatutos, aumento y reducción del capital social, aprobación de las 

cuentas anuales, emisión de obligaciones (convertibles o no en acciones), transformación, fusión y escisión, 
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disolución y liquidación de sociedades, cesión global de activo y pasivo, traslado internacional del domicilio social y 

otros actos u operaciones societarias. 

4.5.7 Cláusulas de amortización 

No procede. 

4.5.8 Cláusulas de conversión 

No procede. 

4.6 Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales se han emitido los valores 

La Ampliación de Capital se realizó en virtud del acuerdo adoptado en la Junta General Extraordinaria de 

Accionistas de la Sociedad celebrada el 16 de febrero de 2016, por el que se aprobó aumentar el capital social de la 

Sociedad en un importe nominal de 7.287.240,10 euros mediante la emisión y puesta en circulación de 2.421.010 

nuevas acciones ordinarias de 3,01 euros de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emisión de 17,90 

euros, consistiendo el contravalor de las nuevas acciones emitidas en las aportaciones no dinerarias descritas en el 

epígrafe 3.4 de la Nota de Valores. 

Con ocasión de la convocatoria de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de 16 de febrero de 

2016, se puso a disposición de los accionistas el informe elaborado por el Consejo de Administración de la Sociedad 

sobre la propuesta de acuerdo para la Ampliación de Capital y el informe de experto independiente emitido por 

Intervalor Consulting Group, S.A. el 23 de diciembre de 2015. Las conclusiones del referido informe de experto 

independiente en relación a la valoración atribuida a las aportaciones no dinerarias en la Ampliación de Capital 

fueron las siguientes: 

“Como resultado de los trabajos realizados, es nuestra opinión que el valor total de la aportación no 

dineraria es de 50.623.397,97 euros, tal y como se detalla a continuación: 

Sociedades Valoración 

FRUSESA-FRUTOS SECOS ESPAÑOLES, S.L. 17.387.928,91 € 

BORGES, S.A., Sociedad Unipersonal 13.035.458,84 € 

BORGES OF CALIFORNIA, Inc, 20.200.010,22 € 

TOTAL APORTACIÓN 50.623.397,97 € 

Asimismo, y según el informe de administradores emitido por el Consejo de Administración de Borges 

Agricultural & Industrial Nuts, S.A. (anteriormente denominada Agrofruse-Mediterranean Agricultural 

Group, S.A.) que se adjunta al presente informe como Anexo, la Sociedad tiene previsto emitir 2.421.010 

acciones de 3,01 euros de valor nominal y con una prima de emisión de 17,90 euros cada una, en 

contrapartida a la aportación. Por tanto, el importe efectivo del aumento de capital ascendería a 

50.623.319,10 euros. 

Teniendo en cuenta lo expuesto como conclusión y nuestro juicio profesional como expertos independientes, 

el valor atribuido a las acciones y participaciones que son objeto de aportación conforme a lo descrito 

representa, al menos, el valor nominal y la prima de emisión que tiene previsto emitir la Sociedad en 

contrapartida. 

Nuestra conclusión debe interpretarse en el contexto del alcance de nuestras comprobaciones y elementos en 

cuanto a información facilitada y por tanto datos que se ha dispuesto, en el sentido de que no se incluyen 

más responsabilidades que las referidas a la descripción y a la razonabilidad del criterio, métodos utilizados 

y a la equidad y homogeneidad con que han sido aplicados para llevar a cabo la valoración de las 

sociedades en cumplimiento con el encargo recibido. Todos los documentos, notas de trabajo o archivos 
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generados en el curso del estudio de valoración realizado quedan depositados en los archivos de Intervalor 

Consulting Group, S A. y conservará dicha información durante un período de, al menos, cinco años.  

Nuestra opinión de valor carece de validez fuera del ámbito configurado por las condiciones por las que 

hemos sido requeridos y su finalidad.” 

4.7 Fecha prevista de emisión de los valores 

No procede. La escritura pública de la Ampliación de Capital se otorgó el 16 de febrero de 2016 e inscribió en el 

Registro Mercantil el 17 de febrero de 2016. 

4.8 Descripción de cualquier restricción sobre la libre transmisibilidad de los valores 

No existe restricción alguna a la libre transmisión de las Acciones Nuevas, por lo que serán libremente transmisibles 

de conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital, en la Ley del Mercado de Valores y demás 

normativa de desarrollo. 

4.9 Existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisición y/o normas de retirada y recompra obligatoria 

en relación con los valores. 

No existe ninguna oferta obligatoria de adquisición en curso sobre las acciones de la Sociedad ni ninguna norma 

especial que regule las ofertas obligatorias de adquisición de las acciones de la Sociedad, salvo las que se derivan de 

la normativa sobre ofertas públicas de adquisición de valores contenidas en la Ley del Mercado de Valores y de la 

normativa sobre ofertas públicas de adquisición contenidas, actualmente, en el Real Decreto 1066/2007, de 27 de 

julio, sobre el régimen de las ofertas públicas de adquisición de valores, que afectará a las Acciones Nuevas de la 

Sociedad a partir del momento en que se admitan a negociación. 

4.10 Ofertas públicas de adquisición realizadas por terceros sobre el capital del emisor, que se hayan 

producido durante el ejercicio anterior y el actual. 

No ha sido formulada ninguna oferta pública de adquisición sobre las acciones de la Sociedad durante el último 

ejercicio cerrado a 31 de mayo de 2015 ni en el transcurso del ejercicio iniciado el 1 de junio de 2015. 

4.11 Consideraciones fiscales 

A las Acciones Nuevas emitidas por la Sociedad cuya admisión a negociación se ha solicitado al amparo de la Nota 

de Valores les será de aplicación el régimen fiscal general vigente en España en cada momento para las acciones. 

A continuación se expone el régimen fiscal aplicable a la adquisición, titularidad y, en su caso, posterior transmisión 

de acciones (aplicable a las Acciones Nuevas). Todo ello sin perjuicio de las particularidades de los impuestos 

implicados en los regímenes tributarios forales de Concierto y Convenio económicos, respectivamente, en los 

territorios históricos del País Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, o aquellos otros excepcionales que 

pudieran ser aplicables por las características específicas del inversor. 

Este extracto no pretende ser una descripción comprensiva de todas las consideraciones de orden tributario que 

pudieran ser relevantes con respecto a las acciones, ni tampoco pretende abarcar las consecuencia fiscales aplicables 

a todas las categorías de inversores, algunos de los cuales (como por ejemplo, las entidades financieras, las entidades 

exentas del Impuesto sobre Sociedades, las Instituciones de Inversión Colectiva, los Fondos de Pensiones, las 

Cooperativas, las entidades en régimen de atribución de rentas, etc.) pueden estar sujetos a normas especiales. 

Es recomendable que los inversores consulten con sus abogados y/o asesores fiscales, quienes les podrán prestar un 

asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores habrán de 

estar atentos a los cambios que la legislación vigente en este momento o sus criterios de interpretación pudieran 

sufrir en el futuro. 
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4.11.1 Imposición directa sobre los rendimientos generados como consecuencia de la tenencia de acciones 

A. Inversores residentes fiscales en España 

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores residentes fiscales en territorio español. 

A.1 Residencia fiscal en territorio español 

A estos efectos, se considerarán residentes fiscales en España, sin perjuicio de lo dispuesto en los convenios para 

evitar la doble imposición (los “CDI”) suscritos por España, (i) las entidades residentes en territorio español 

conforme al artículo 8 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (la “LIS”); (ii) los 

contribuyentes personas físicas que tengan su residencia habitual en España, tal y como se define en el artículo 9 de 

la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas y de modificación parcial 

de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio (“LIRPF”); 

(iii) los residentes en el extranjero miembros de misiones diplomáticas españolas, oficinas consulares españolas y 

otros cargos oficiales, en los términos del artículo 10 de la LIRPF; y (iv) las personas físicas de nacionalidad 

española que, cesando su residencia fiscal en España, acrediten su nueva residencia fiscal en un paraíso fiscal, tanto 

durante el período impositivo en el que se produzca el cambio de residencia como en los 4 siguientes. 

En el caso de personas físicas que adquieran su residencia fiscal en España como consecuencia de su desplazamiento 

a territorio español, podrá optarse por tributar por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas (el “IRPF”) o 

por el Impuesto sobre la Renta de No Residentes (el “IRnR”) durante el período en que se efectúe el cambio de 

residencia y los 5 periodos siguientes, siempre que se cumplan los requisitos recogidos en el artículo 93 de la LIRPF. 

Asimismo, el presente apartado se aplica a aquellos otros inversores que, aún sin ser residentes fiscales en territorio 

español, sean contribuyentes por el IRnR y actúen a través de un establecimiento permanente en España, así como a 

aquellos inversores personas físicas, residentes en otros Estados Miembros de la Unión Europea (siempre que no lo 

sean de un territorio calificado reglamentariamente como paraíso fiscal) e igualmente contribuyentes por el IRnR, 

cuyos rendimientos obtenidos en territorio español procedentes del trabajo y de actividades económicas alcancen, al 

menos, el 75% de la totalidad de su renta en el ejercicio y que opten por tributar en calidad de contribuyentes por el 

IRPF, siempre que tales rentas hayan tributado efectivamente por el IRnR durante el período impositivo de acuerdo 

con lo previsto en el artículo 46 del 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 (el “TRLIRnR”). 

A.2 Inversores sujetos pasivos del IRPF 

De acuerdo con lo dispuesto en el artículo 25 LIRPF, tendrán la consideración de rendimientos íntegros del capital 

mobiliario los dividendos, las primas de asistencia a Juntas, los rendimientos derivados de la constitución o cesión de 

derechos o facultades de uso o disfrute sobre las acciones y, en general, la participación en los beneficios de la 

Sociedad, así como cualquier otra utilidad percibida de la Sociedad en su condición de accionista. 

Para el cálculo del rendimiento neto serán deducibles los gastos de administración y depósito de las acciones pero no 

los de gestión discrecional e individualizada de la cartera. El dividendo o rendimiento neto se integrará en la base 

imponible del ahorro en el ejercicio en el que sean exigibles para el perceptor, gravándose a los tipos fijos del 19% 

(para los primeros 6.000 euros anuales de renta del ahorro obtenidos por la persona física), del 21% (para las rentas 

del ahorro que excedan de los 6.000 euros anuales indicados y hasta 50.000 euros anuales) y del 23% (para las rentas 

del ahorro que excedan de 50.000 euros anuales), y sin que se pueda aplicar ninguna deducción por doble 

imposición. 

Los accionistas soportarán una retención a cuenta del IRPF del 19% sobre el importe íntegro del beneficio 

distribuido. La retención a cuenta será deducible de la cuota líquida del referido impuesto y, en caso de insuficiencia 

de ésta, dará lugar a las devoluciones previstas en el artículo 103 de la LIRPF. 
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El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisión minorará, hasta su anulación, el precio de 

suscripción o valor de adquisición de las acciones y el exceso que pudiera resultar tributará como rendimiento del 

capital mobiliario, que deberá integrarse en la base imponible del ahorro de acuerdo con lo dispuesto en el artículo 

25.1.e) de la LIRPF. 

Por su parte, las variaciones en el valor del patrimonio de los contribuyentes por el IRPF que se pongan de 

manifiesto con ocasión de cualquier alteración de dicho patrimonio darán lugar a ganancias o pérdidas patrimoniales 

que, en el caso de la transmisión a título oneroso de las acciones, se cuantificarán por la diferencia negativa o 

positiva, respectivamente, entre el precio de suscripción o valor de adquisición de dichas acciones y su valor de 

transmisión, que vendrá determinado (i) por su precio de cotización en la fecha en la que se produzca dicha 

transmisión; o (ii) por el precio pactado cuando sea superior a dicho precio de cotización. 

A efectos de determinar el valor de adquisición, cuando existan valores (acciones) homogéneos se considerará que 

los transmitidos son aquéllos que se adquirieron en primer lugar. 

Tanto el precio de suscripción o valor de adquisición como el de transmisión se incrementará o minorará 

respectivamente, en los gastos y tributos inherentes a dichas operaciones. 

Las ganancias y pérdidas patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de la transmisión de 

acciones o de derechos de suscripción llevadas a cabo por los accionistas, se integrarán y compensarán, 

exclusivamente entre sí, en la base imponible del ahorro en el ejercicio en que tenga lugar la alteración patrimonial 

gravándose, si el saldo resultante de la integración y compensación en la base imponible del ahorro resultase 

positivo, a los tipos fijos del 19% (para los primeros 6.000 euros anuales de renta del ahorro obtenidos por la persona 

física), del 21% (para las rentas del ahorro que excedan de los 6.000 euros anuales indicados y hasta 50.000 euros 

anuales) y del 23% (para las rentas que excedan de 50.000 euros anuales), y sin que se pueda aplicar ninguna 

deducción por doble imposición. Si el resultado de la integración y compensación arrojase saldo negativo, su importe 

se compensará con el saldo positivo de los rendimientos del capital mobiliario obtenidos en el mismo periodo 

impositivo, con el límite del 15% de dicho saldo positivo para el periodo impositivo 2016 (dicho límite será del 20% 

para 2017 y del 25% para los periodos impositivos 2018 y siguientes). Si tras dicha compensación quedase saldo 

negativo, su importe se compensará en los 4 años siguientes en el mismo orden citado anteriormente. 

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmisión de acciones no estarán sometidas a retención. 

Las pérdidas derivadas de transmisiones de acciones no se computarán como pérdidas patrimoniales cuando se hayan 

adquirido valores (acciones) homogéneos dentro de los 2 meses anteriores o posteriores a la fecha de la transmisión 

que originó la pérdida. En estos casos, las pérdidas patrimoniales se integrarán a medida que se transmitan los 

valores (acciones) homogéneos que aún permanezcan en el patrimonio del contribuyente de acuerdo con lo dispuesto 

en el último párrafo del artículo 33 de la LIRPF. 

De conformidad con el artículo 37.1.a) de la LIRPF, el importe obtenido por la transmisión de derechos de 

suscripción preferente de acciones minorará el valor de adquisición de las que procedan. Si el importe obtenido en la 

transmisión de los derechos de suscripción preferente llegara a ser superior al valor de adquisición de las acciones de 

las cuales procedan tales derechos, la diferencia tendrá la consideración de ganancia patrimonial para el transmitente, 

en el período impositivo en que se produzca la transmisión. A partir del 1 de enero de 2017, la venta de derechos de 

suscripción preferente tendrá el tratamiento fiscal de ganancia patrimonial integrable en la base de ahorro, quedando 

sujeto a retención a un tipo de retención del 19%. La retención será practicada por la entidad depositaria y, en su 

defecto, el intermediario financiero o fedatario público que haya intervenido en la transición. 

Cuando no se transmita la totalidad de los derechos de suscripción, se entenderá que los derechos objeto de 

transmisión corresponden a las acciones adquiridas en primer lugar (criterio FIFO), de acuerdo con lo dispuesto en el 

artículo 37.2 de la LIRPF. 
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Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmisión de derechos de suscripción preferente no estarán sometidas 

a retención. 

A.3 Inversores sujetos pasivos del IS 

En lo que respecta a la percepción de dividendos, los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (“IS”) o los que, 

siendo contribuyentes por el IRnR, actúen en España a estos efectos a través de un establecimiento permanente, 

integrarán en su base imponible el importe íntegro de los dividendos o participaciones en beneficios derivados de la 

titularidad de acciones, así como los gastos inherentes a la participación, en la forma prevista en el artículo 10 y 

siguientes de la LIS, tributando con carácter general al tipo de gravamen del 25%. 

Los mencionados accionistas tendrán derecho a aplicar la exención para evitar la doble imposición sobre dividendos 

y rentas derivadas de la transmisión de valores representativos de los fondos propios de entidades residentes y no 

residentes en territorio español, reguladas en el artículo 21 de la LIS, siempre que se cumplan los siguientes 

requisitos: 

(i) La participación, directa o indirecta, en el capital social o en los fondos propios de la entidad debe ser, al 

menos, del 5%, o bien que su valor de adquisición sea superior a 20 millones de euros. 

(ii) La participación se deberá poseer de manera ininterrumpida durante el año anterior al día en que sea exigible 

el beneficio que se distribuya, o en su defecto, se deberá mantener posteriormente el tiempo necesario para 

completar dicho plazo, siendo computable el plazo en el que la participación haya sido mantenida por una 

sociedad del mismo grupo de sociedades, en el sentido establecido por el artículo 42 del Real decreto de 22 de 

agosto de 1885 por el que se publica el Código de Comercio, con independencia de la residencia y de la 

obligación de formular cuentas anuales consolidadas. 

Asimismo, dichos accionistas soportarán una retención, a cuenta de su impuesto correspondiente, del 19% sobre el 

importe íntegro del beneficio distribuido, salvo que les resulte aplicable la exención antes citada. La retención 

practicada será deducible de la cuota del IS o IRnR y, en caso de insuficiencia de ésta, dará lugar a las devoluciones 

previstas en el artículo 127 de la LIS y 19 del TRLIRnR. 

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisión minorará, hasta su anulación, el precio de 

suscripción o valor de adquisición de acciones y el exceso que pudiera resultar se integrará en la base imponible, con 

posibilidad de aplicar la citada exención siempre que se cumplan los requisitos mencionados. 

Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisión no estarán sujetos, con carácter general, a retención o 

ingreso a cuenta. 

Por su parte, el beneficio o la pérdida derivados de la transmisión onerosa o lucrativa de acciones, o de cualquier otra 

alteración patrimonial relativa a las mismas, se integrará en la base imponible de los sujetos pasivos del IS o 

contribuyentes por el IRnR que actúen a través de establecimiento permanente en España, en la forma prevista en el 

artículo 10 y siguientes de la LIS, tributando con carácter general al tipo de gravamen del 25%. 

La renta derivada de la transmisión de acciones no está sometida a retención. 

Asimismo, en los términos previstos en el artículo 21 de la LIS, y siempre que se cumplan los requisitos antes 

mencionados, la renta que se ponga de manifiesto podría quedar exenta. Para ello, el requisito de tenencia de la 

participación durante, al menos, un año se debe haber cumplido en el momento en que se proceda a la transmisión de 

las acciones. 

En ausencia de una norma fiscal específica, los efectos derivados de las operaciones con derechos de suscripción 

preferente serán los que se deriven de la normativa contable en vigor aplicable en cada caso. 
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A.4 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones 

Las transmisiones de acciones a título lucrativo (por causa de muerte o donación) a favor de personas físicas 

residentes en España están sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (el “ISD”) en los términos previstos 

en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (la “LISD”), sin perjuicio de la 

normativa específica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Autónoma, siendo el sujeto pasivo el adquirente de 

los activos financieros o las acciones (esto es, el heredero o el donatario). 

El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre el 7,65% y el 34%, una vez obtenida la cuota 

íntegra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores en función del patrimonio preexistente 

del contribuyente y de su grado de parentesco con el causante o donante, pudiendo resultar finalmente un tipo 

efectivo de gravamen que oscilará entre un 0% y un 81,6% de la base imponible. 

En caso de adquisición gratuita de acciones por parte de un sujeto pasivo del IS, la renta que se genere para éste 

tributará de acuerdo con las normas del IS, no siendo aplicable el ISD. 

A.5 Impuesto sobre el Patrimonio 

Están sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio (el “IP”), con carácter general, las personas físicas que tengan su 

residencia habitual en España sin perjuicio de lo que resulte de aplicación de los CDI actualmente suscritos por 

España. El IP se estableció por la Ley 19/1991, de 6 de junio y fue materialmente exigible hasta la entrada en vigor 

de la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprime el gravamen del IP que, sin derogar el IP, eliminó la 

obligación efectiva de contribuir. 

Sin embargo, el artículo único del Real Decreto Ley 13/2011, de 16 de septiembre, así como la Ley 16/2012, de 27 

de diciembre y la Ley 48/2015, de 29 de octubre, de Presupuestos Generales del Estado para el año 2016, han 

restablecido el IP con carácter temporal hasta el 31 de diciembre de 2016, quedando sujetos a dicho impuesto los 

valores o derechos que recaigan sobre éstos en los términos previstos en la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto 

sobre el Patrimonio. Con carácter general hay un mínimo exento de 700.000 euros, sin perjuicio de lo que hayan 

establecido, en su caso, las comunidades autónomas, ya que las mismas ostentan competencias normativas, llegando 

a regular, también, normas especiales que prevén determinadas exenciones o bonificaciones que deberán ser 

consultadas. 

En ausencia de una normativa específica aprobada al efecto por cada Comunidad Autónoma, la Ley del IP fija un 

mínimo exento de 700.000 euros para el ejercicio 2016 y una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan 

entre el 0,2% y el 2,5%. 

De conformidad con el artículo 66 de la Ley de Presupuestos para 2016, está previsto que a partir del 1 de enero de 

2017 la cuota de este impuesto esté bonificada al 100% y no existirá obligación de presentar la correspondiente 

declaración. 

B. Inversores no residentes en España 

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas e inversores no residentes en territorio 

español, excluyendo a aquellos que actúen en territorio español mediante establecimiento permanente. Este apartado 

será igualmente aplicable, con carácter general, a aquellos accionistas e inversores personas físicas que adquieran la 

condición de residentes fiscales en territorio español, como consecuencia de su desplazamiento a dicho territorio y 

que, cumplidos los requisitos establecidos en el artículo 93 de la LIRPF, opten por tributar por el IRnR durante el 

período impositivo en que tenga lugar el cambio de residencia fiscal y los 5 periodos siguientes. 
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B.1 No residencia fiscal en territorio español 

Se considerarán inversores no residentes las personas físicas que no sean contribuyentes por el IRPF de acuerdo con 

lo descrito con anterioridad en la Nota de Valores y las personas o entidades no residentes en territorio español, de 

conformidad con lo dispuesto en el artículo 6 del TRLIRnR. 

El régimen que se describe a continuación es de carácter general, sin perjuicio de las particularidades de cada sujeto 

pasivo y de las que resulten de los CDI celebrados entre terceros países y España. 

B.2 Inversores sujetos pasivos del IRnR 

Por lo que respecta a la obtención de rendimientos del capital mobiliario, los dividendos y demás participaciones en 

beneficios obtenidos por personas o entidades no residentes en España que actúen sin establecimiento permanente en 

dicho territorio, como consecuencia de la titularidad de acciones, estarán sometidos a tributación por el IRnR al tipo 

de gravamen del 19% sobre el importe íntegro percibido (artículo 25.1.f) del TRLIRnR), sin perjuicio de la 

existencia de un CDI donde se establezca una tributación distinta. 

No obstante, están exentos del IRnR los beneficios distribuidos por las sociedades filiales residentes en territorio 

español a sus sociedades matrices residentes en otros Estados miembros de la Unión Europea (entendiendo como 

“sociedad matriz” aquella entidad que posea en el capital de otra sociedad una participación directa o indirecta de, al 

menos, el 5%, o bien que el valor de adquisición de la participación sea superior a 20 millones de euros) o a los 

establecimientos permanentes de estas últimas situados en otros Estados miembros, cuando concurran los siguientes 

requisitos: 

(i) Que ambas sociedades estén sujetas y no exentas a imposición en el Estado en el que estén situados; 

(ii) Que la distribución del beneficio no sea consecuencia de la liquidación de la sociedad filial; 

(iii) Que ambas sociedades revistan alguna de las formas previstas en el Anexo de la Directiva 2011/96/UE del 

Consejo, de 30 de noviembre de 2011, relativa al régimen fiscal común aplicable a las sociedades matrices 

y filiales de Estados miembros diferentes (Directiva matriz-filial); y 

(iv) Que la mencionada participación del 5% (o con un valor de adquisición superior a 20 millones de euros) se 

haya mantenido de forma ininterrumpida durante el año anterior al día en que sea exigible el beneficio que 

se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que sea necesario para completar un año. 

Dicha exención se aplicará igualmente a los beneficios distribuidos por las sociedades filiales residentes en territorio 

español a sus sociedades matrices residentes en los Estados integrantes del Espacio Económico Europeo o a los 

establecimientos permanentes de estas últimas situados en otros Estados integrantes, cuando concurran los siguientes 

requisitos: 

(i) Que los Estados integrantes del Espacio Económico Europeo donde residan las sociedades matrices tengan 

un efectivo intercambio de información en materia tributaria; 

(ii) Que se trate de sociedades sujetas y no exentas a imposición en el Estado en el que estén situados; 

(iii) Que las sociedades matrices residentes en los Estados integrantes del Espacio Económico Europeo revistan 

alguna forma equivalente a las previstas en el Anexo de la Directiva 2011/96/UE del Consejo, de 30 de 

noviembre de 2011, relativa al régimen fiscal común aplicable a las sociedades matrices y filiales de 

Estados miembros diferentes (Directiva matriz-filial); y 

(iv) Que se cumplan los restantes requisitos antes mencionados para los integrantes de la Unión Europea. 

De acuerdo con el TRLIRnR, las ganancias patrimoniales obtenidas por personas físicas o entidades no residentes sin 

mediación de establecimiento permanente en España derivadas de acciones estarán sometidas a tributación por el 
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IRnR y se cuantificarán, con carácter general, conforme a las normas previstas en la LIRPF (artículo 24 del 

TRLIRnR). 

El importe obtenido por la transmisión de derechos de suscripción preferente de acciones minorará el valor de 

adquisición de las acciones de los que procedan. Si el importe obtenido en la transmisión de los derechos de 

suscripción preferente llegara a ser superior al valor de adquisición de las acciones de las cuales procedan tales 

derechos, la diferencia tendrá la consideración de ganancia patrimonial para el transmitente en el periodo impositivo 

en que se produzca la transmisión. A partir del 1 de enero de 2017, la venta de derechos de suscripción preferente 

tendrá el tratamiento fiscal de ganancia patrimonial integrable en la base de ahorro, quedando sujeto a retención a un 

tipo de retención del 19%. La retención será practicada por la entidad depositaria y, en su defecto, el intermediario 

financiero o fedatario público que haya intervenido en la transición. 

Cuando no se transmita la totalidad de los derechos, se entenderá que los derechos objeto de transmisión 

corresponden a las acciones adquiridas en primer lugar (criterio FIFO). 

Las ganancias patrimoniales tributarán por el IRnR al tipo general del 19%, salvo que resulte aplicable (i) una 

exención por aplicación de la ley interna española; o (ii) un tipo reducido o una exención por la aplicación de un CDI 

suscrito por España que resulte de aplicación. 

En este sentido, estarán exentas las ganancias patrimoniales siguientes: 

(i) Las derivadas de transmisiones de acciones realizadas en mercados secundarios oficiales de valores 

españoles, obtenidas sin mediación de establecimiento permanente por personas o entidades residentes de un 

Estado que tenga suscrito con España un CDI con cláusula de intercambio de información, siempre que 

asimismo no hayan sido obtenidas a través de países o territorios calificados reglamentariamente como 

paraísos fiscales. 

(ii) Las derivadas de la transmisión de acciones obtenidas sin mediación de establecimiento permanente por 

residentes a efectos fiscales en otros Estados miembros de la Unión Europea, o por establecimientos 

permanentes de dichos residentes situados en otro Estado Miembro de la Unión Europea, siempre que no 

hayan sido obtenidas a través de países o territorios calificados reglamentariamente como paraísos fiscales. La 

exención no alcanza a las ganancias patrimoniales derivadas de la transmisión de acciones o derechos de una 

entidad cuando (i) el activo de dicha entidad consista principalmente, de forma directa o indirecta, en bienes 

inmuebles situados en territorio español; (ii) en el caso de contribuyentes personas físicas, en algún momento, 

dentro de los 12 meses precedentes a la transmisión, el sujeto pasivo haya participado, directa o 

indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora; o (iii) en el caso de 

entidades no residentes, que la transmisión no cumpla los requisitos para la aplicación de la exención prevista 

en el artículo 21 de la LIS. 

La ganancia o pérdida patrimonial se calculará y someterá a tributación separadamente para cada transmisión, no 

siendo posible la compensación de ganancias y pérdidas en caso de varias transmisiones con resultados de distinto 

signo. 

B.3 Obligación de practicar retenciones 

Con carácter general, la Sociedad efectuará, en el momento del pago del dividendo, una retención a cuenta del IRnR 

del 19%. 

No obstante, cuando en virtud de la residencia del perceptor resulte aplicable un CDI suscrito por España o una 

exención interna, la Sociedad aplicará (i) el tipo de gravamen reducido o exención de conformidad con lo previsto en 

el CDI; o (ii) la correspondiente exención establecida por la normativa interna, previa la acreditación de la residencia 

fiscal del Inversor en la forma establecida por la normativa en vigor a través de (i) los procedimientos establecidos 

legal y reglamentariamente; o (ii) los previstos en el CDI que resulte de aplicación.  
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En el supuesto en el que en el procedimiento de pago intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o 

representadas en España que sean depositarias o gestionen el cobro de las rentas de las acciones, resultará de 

aplicación el procedimiento especial aprobado por la Orden de 13 de abril de 2000 por la que se establece el 

procedimiento para hacer efectiva la práctica de retención al tipo que corresponda en cada caso, o la exclusión de 

retención, sobre los intereses y los dividendos obtenidos sin mediación de establecimiento permanente por 

contribuyentes del Impuesto sobre la Renta de no Residentes derivados de la emisión de valores negociables, a 

excepción de los intereses derivados de determinados valores de la Deuda Pública (la “Orden de 13 de abril de 

2000”). 

De acuerdo con la Orden de 13 de abril de 2000, en el momento de distribuir el dividendo, la Sociedad retendrá al 

tipo general de retención del IRPF, del IS y del IRnR (actualmente el 19%), y transferirá el importe líquido a las 

entidades depositarias. Las entidades depositarias que acrediten antes del día 10 del mes siguiente al mes en que se 

distribuya el dividendo, en la forma establecida en la Orden de 13 de abril de 2000, el derecho a la aplicación de 

tipos reducidos o a la exclusión de retenciones de los titulares de las acciones a la Sociedad, recibirán de inmediato 

de ésta el importe retenido en exceso. 

Los titulares de acciones deberán tener acreditado ante las entidades depositarias su derecho a la aplicación de los 

límites de imposición del CDI aplicable o a la exclusión de retención mediante el correspondiente certificado de 

residencia fiscal en los términos exigidos en el artículo segundo de la Orden de 13 de abril de 2000. 

Cuando el accionista no hubiera podido acreditar el derecho a la tributación a un tipo reducido o a la exclusión de 

retención dentro del plazo previsto, aquél podrá solicitar de la Hacienda Pública la devolución del importe retenido 

en exceso con sujeción al procedimiento previsto en la Orden EHA/3316/2010, de 17 de diciembre o al específico 

que prevea el CDI aplicable. 

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisión minorará, hasta su anulación, el precio de 

suscripción o valor de adquisición de las acciones afectadas y el exceso que pudiera resultar tributará como 

dividendo según el apartado anterior. No obstante, los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisión no 

estarán sujetos, con carácter general, a retención o ingreso a cuenta, sin perjuicio de la obligación de los accionistas 

no residentes de presentar declaración por el IRnR en España por el exceso que pudiera resultar sobre el valor de 

adquisición de las acciones. 

En todo caso, practicada la retención procedente a cuenta del IRnR o reconocida la procedencia de la exención, los 

accionistas no residentes no estarán obligados a presentar declaración en España por el IRnR. 

Las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediación de establecimiento permanente no estarán 

sujetas a retención o ingreso a cuenta del IRnR. 

El accionista no residente estará obligado a presentar declaración, determinando e ingresando, en su caso, la deuda 

tributaria correspondiente. Podrán también efectuar la declaración e ingreso su representante fiscal en España o el 

depositario o gestor de las acciones, con sujeción al procedimiento y modelo de declaración previstos en la Orden 

EHA/3316/2010, de 17 de diciembre. 

B.4 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones 

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por España, las adquisiciones a título lucrativo por personas 

físicas no residentes en España, cualquiera que sea el Estado de residencia del transmitente, estarán sujetas al ISD 

cuando la adquisición lo sea de bienes situados en territorio español o de derechos que puedan ejercitarse o hubieran 

de cumplirse en dicho territorio. 

Las sociedades no residentes en España no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que obtengan por 

adquisiciones a título lucrativo tributarán generalmente de acuerdo con las normas del IRnR, sin perjuicio de lo 

previsto en los CDI que pudieran resultar aplicables. 
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B.5 Impuesto sobre el Patrimonio 

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI, están 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 de IRPF, que sean 

titulares a 31 de diciembre de cada año, de bienes situados o derechos ejercitables en el mismo. 

El IP se estableció por la Ley 19/1991, de 6 de junio y fue materialmente exigible hasta la entrada en vigor de la ley 

4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprime el gravamen del IP que, sin derogar el Impuesto, eliminó la 

obligación efectiva de contribuir. Sin embargo, el artículo único del Real Decreto Ley 13/2011, de 16 de septiembre, 

así como la Ley 16/2012, de 27 de diciembre y la Ley 48/2015, de 29 de octubre, de Presupuestos Generales del 

Estado para el año 2016, han restablecido el IP con carácter temporal hasta el 31 de diciembre de 2016, quedando 

sujetos a dicho impuesto los valores (acciones) o derechos que recaigan sobre éstos en los términos previstos en la 

Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio. Con carácter general hay un mínimo exento de 

700.000 euros, sin perjuicio de lo que hayan establecido, en su caso, las comunidades autónomas, ya que las mismas 

ostentan competencias normativas, llegando a regular, también, normas especiales que prevén determinadas 

exenciones o bonificaciones que deberán ser consultadas. 

Estos bienes o derechos serán los únicos gravados por el IP, si bien los sujetos pasivos podrán 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 2016 entre el 0,2% y el 2,5%. 

4.11.2 Imposición indirecta en la adquisición y transmisión de acciones 

La adquisición y, en su caso, ulterior transmisión de las Acciones Nuevas estará exenta del Impuesto sobre 

Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados (ITP-AJD) y del Impuesto sobre el Valor Añadido 

(IVA). 

5. CLÁUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA 

No procede, salvo por lo indicado en los epígrafes 5.1.1 y 5.1.2 de la Nota de Valores. Según se detalla en el epígrafe 

3.4 de la Nota de Valores, la Acciones Nuevas se emitieron y fueron suscritas íntegramente por Borges International 

Group el 16 de febrero de 2016. La finalidad de la Nota de Valores es únicamente solicitar la admisión a negociación 

de las Acciones Nuevas. La Ampliación de Capital no constituyó una oferta pública de valores de conformidad con 

lo establecido en la Ley de Mercado de Valores y en el Real Decreto 1310/2015. 

5.1 Condiciones, estadísticas, calendario previsto y procedimiento para la suscripción de la oferta 

5.1.1 Condiciones a las que está sujeta la oferta 

La Ampliación de Capital no estuvo sujeta a ninguna condición. 

5.1.2 Importe total de la emisión 

El importe nominal de la Ampliación de Capital ascendió a 7.287.240,10 euros, importe correspondiente a la emisión 

y puesta en circulación de 2.421.010 Acciones Nuevas de 3,01 euros de valor nominal cada una de ellas, 

representadas mediante anotaciones en cuenta, de la misma clase y serie que las acciones de la Sociedad actualmente 

admitidas a negociación. Las Acciones Nuevas se emitieron con una prima de emisión por acción de 17,90 euros, lo 

que supuso una prima de emisión total de 43.336.079 euros. Por tanto, el importe efectivo total de la Ampliación de 

Capital ascendió a 50.623.319,10 euros. 

Las Acciones Nuevas representan un 302,6% del capital social de la Sociedad antes de la Ampliación de Capital y un 

75,2% del capital social después de su ejecución. 
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5.1.3 Plazo de suscripción, incluida cualquier posible modificación, durante el que estará abierta la oferta y 

descripción del proceso de solicitud. 

No procede. 

5.1.4 Indicación de cuándo, y en qué circunstancias, puede revocarse o suspenderse la oferta y de si la 

revocación puede producirse una vez iniciada la negociación. 

No procede. 

5.1.5 Descripción de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de devolver el importe sobrante de la 

cantidad pagada por los solicitantes. 

No procede. 

5.1.6 Detalles de la cantidad mínima y/o máxima de solicitud de suscripciones 

No procede. 

5.1.7 Indicación del plazo en el cual pueden retirarse las solicitudes, siempre que se permita a los inversores 

dicha retirada. 

No procede. 

5.1.8 Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos 

No procede. 

5.1.9 Descripción completa de la manera y fecha en la que se deben hacer públicos los resultados de la oferta 

No procede. 

5.1.10 Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra, la negociabilidad de los 

derechos de suscripción y el tratamiento de los derechos de suscripción no ejercidos. 

No procede. 

5.2 Plan de colocación y adjudicación 

5.2.1 Categorías de inversores a los que se ofertan los valores 

No procede. 

5.2.2 Accionistas principales o miembros de los órganos de administración, de gestión o de supervisión del 

emisor que tienen intención de suscribir la oferta y personas que tienen intención de suscribir más del 5% 

de la oferta. 

No procede. 
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5.2.3 Información previa sobre la adjudicación 

a) División de la oferta en tramos, incluidos los tramos institucional, minorista y de empleados del emisor 

y otros tramos. 

No procede. 

b) Condiciones en las que pueden reasignarse los tramos, volumen máximo de dicha reasignación y, en su 

caso, porcentaje mínimo destinado a cada tramo. 

No procede. 

c) Método o métodos de asignación que deben utilizarse para el tramo minorista y para el de empleados 

del emisor en caso de sobre-suscripción de estos tramos. 

No procede. 

d) Trato preferente predeterminado que se concede a ciertas clases de inversores o a ciertos grupos afines 

No procede. 

e) Si el tratamiento de las suscripciones u ofertas de suscripción en la asignación depende de la empresa 

que las realiza o de la empresa a través de la que se realiza. 

No procede. 

f) Cantidad mínima de adjudicación, en su caso, en el tramo minorista 

No procede. 

g) Condiciones para el cierre de la oferta así como la fecha más temprana en la que puede cerrarse la 

oferta. 

No procede. 

h) Si se admiten o no las suscripciones múltiples y, en caso de no admitirse, cómo se gestionan las 

suscripciones múltiples. 

No procede. 

5.2.4 Proceso de notificación a los solicitantes de la cantidad asignada e indicación de si la negociación puede 

comenzar antes de efectuarse la notificación. 

No procede. 

5.2.5 Sobre-adjudicación y “green shoe” 

a) Existencia y volumen de cualquier mecanismo de sobre-adjudicación y/o de “green shoe” 

No procede. 

b) Periodo de existencia del mecanismo de sobre-adjudicación y/o de “green shoe” 

No procede. 
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c) Cualquier condición para el uso del mecanismo de sobre-adjudicación o de “green shoe” 

No procede. 

5.3 Precios 

5.3.1 Precio al que se ofertarán los valores o el método para determinarlo y gastos para el suscriptor 

No procede dado que las Acciones Nuevas se emitieron y fueron suscritas íntegramente por Borges International 

Group el 16 de febrero de 2016 (véanse epígrafes 4.6 y 5.1.2). La Ampliación de Capital se efectuó libre de gastos 

para el suscriptor de las Acciones Nuevas. La Sociedad no repercutió gasto alguno al suscriptor en relación con las 

Acciones Nuevas y no se devengaron gastos por la primera inscripción de las Acciones Nuevas en los registros 

contables de Iberclear y de las Entidades Participantes, que fueron abonados por la Sociedad. 

Las entidades depositarias que lleven cuentas de los titulares de las acciones de la Sociedad podrán establecer, de 

acuerdo con la legislación vigente, y sus tarifas publicadas en las webs de la CNMV y del Banco de España, las 

comisiones y gastos repercutibles en concepto de administración y custodia que libremente determinen, derivados del 

mantenimiento de los valores en los registros contables. 

5.3.2 Proceso de publicación del precio de la oferta 

No procede. 

5.3.3 Limitación o supresión del derecho de suscripción preferente de los accionistas 

No procede. 

5.3.4 Disparidad importante entre el precio de la oferta pública de los valores y el coste real en efectivo para los 

miembros de los órganos de administración, de gestión o de supervisión, o altos directivos o personas 

vinculadas, de los valores adquiridos por ellos en operaciones realizadas durante el último año, o que 

tengan el derecho a adquirir.  

No procede. 

5.4 Colocación y aseguramiento 

5.4.1 Nombre y dirección del coordinador o coordinadores y de los colocadores de la oferta global 

No procede. 

5.4.2 Nombre y dirección de cualquier agente de pagos y de las entidades depositarias 

No procede. 

5.4.3 Nombre y dirección de las entidades aseguradoras y características más importantes del contrato de 

aseguramiento. 

No procede. 

5.4.4 Fecha del acuerdo de aseguramiento 

No procede. 
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6. ACUERDOS DE ADMISIÓN A NEGOCIACIÓN 

6.1 Solicitud de admisión a negociación 

Al amparo del acuerdo adoptado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 16 de febrero de 

2016, la Sociedad ha solicitado la admisión a negociación de las Acciones Nuevas en el “Segundo Mercado” y en el 

“Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid, mercados en los que actualmente las acciones de la 

Sociedad están admitidas a negociación. La fecha prevista para la admisión a negociación de las acciones es el 26 de 

febrero de 2016. 

Posteriormente, una vez que la escritura pública relativa a la Ampliación Dineraria a la que se refiere el epígrafe 6.3 

de la Nota de Valores sea inscrita en el Registro Mercantil (prevista para el 23 de marzo de 2016), la Sociedad tiene 

previsto que la totalidad de sus acciones sean admitidas a negociación en las Bolsas de Valores de Madrid, 

Barcelona, Bilbao y Valencia e incluidas en el SIBE, no más tarde del 1 de abril de 2016 y, en todo caso, en un plazo 

no superior a 30 días desde la fecha de emisión de las acciones nuevas de la Ampliación Dineraria. Simultáneamente, 

está previsto que se produzca la exclusión de negociación de las acciones cotizadas de la Sociedad (incluidas las 

Acciones Nuevas) del “Segundo Mercado” y del “Mercado de Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid. No 

obstante, si la Ampliación Dineraria no alcanzase la distribución suficiente, la Sociedad podría no cumplir con los 

requisitos de difusión de capital (free float) exigidos por la normativa (en general si, al menos, el 25% del capital está 

repartido entre el “público”) para poder acceder al SIBE. Todo ello sin perjuicio de los restantes requisitos de 

admisión a negociación que exijan las normas del SIBE. En este caso, las acciones de la Sociedad (incluidas las 

Acciones Nuevas) continuarían negociándose en el “Segundo Mercado” y en el “Mercado de Corros” de la Bolsa de 

Valores Madrid y la Sociedad solicitaría únicamente la admisión a negociación de las acciones de la Ampliación 

Dineraria en dichos “mercados”. 

En el supuesto de que se produjeran retrasos en las admisiones a negociación referidas anteriormente, la Sociedad se 

compromete a dar publicidad de forma inmediata de los motivos del retraso en los boletines de cotización de las 

Bolsas que correspondan y en la página web de la Sociedad (www.borges-bain.com), así como a comunicar dicha 

circunstancia a la CNMV, sin perjuicio de la posible responsabilidad contractual de la Sociedad. 

La Sociedad conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admisión, permanencia y exclusión de sus 

acciones en los mercados referidos anteriormente y acepta cumplirlos. 

6.2 Mercados regulados o mercados equivalentes en los que estén admitidos ya a cotización valores de la 

misma clase. 

Salvo por las Acciones Nuevas cuya admisión a negociación se ha solicitado al amparo de la Nota de Valores, las 

acciones de la Sociedad están actualmente admitidas a negociación en el “Segundo Mercado” y en el “Mercado de 

Corros” de la Bolsa de Valores de Madrid. 

6.3 Suscripción o colocación privada simultánea de valores de la misma clase o creación de valores de otras 

clases para su colocación pública o privada. 

Al amparo de los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 16 de febrero 

de 2016 y por el Consejo de Administración de la Sociedad de 22 de febrero de 2016, la Sociedad tiene previsto 

aumentar su capital social mediante aportaciones dinerarias (con derecho de suscripción preferente) por un importe 

nominal máximo de 3.392.270 euros mediante la emisión de un máximo de 1.127.000 acciones con una prima de 

emisión por acción de 17,90 euros (la “Ampliación Dineraria”). Tal y como se indica en la nota sobre las acciones 

inscrita en los registros oficiales de la CNMV el 25 de febrero de 2016 relativa a la Ampliación Dineraria, está 

previsto que el periodo de suscripción preferente de la Ampliación Dineraria se inicie el 29 de febrero de 2016 y 

finalice transcurridos 15 días naturales, es decir, el 14 de marzo de 2016. La Ampliación Dineraria y la Ampliación 

de Capital se enmarcan ambas dentro del proceso de reestructuración descrito en el epígrafe 3.4 de la Nota de 

Valores. 
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Las acciones que se prevén emitir con ocasión de la Ampliación Dineraria serán de la misma clase que las restantes 

acciones de la Sociedad (incluidas las Acciones Nuevas). Una vez que las acciones de la Ampliación Dineraria se 

hayan emitido, la Sociedad tiene previsto solicitar la admisión de la totalidad de sus acciones en las Bolsas de 

Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, así como su inclusión en el SIBE. 

6.4 Entidades de liquidez 

A la fecha de la Nota de Valores, la Sociedad no ha suscrito ningún contrato de liquidez con entidad alguna para 

actuar como intermediario en la negociación secundaria de las acciones y facilitar su liquidez. 

6.5 Actividades de estabilización de precios en relación con la oferta 

No procede. 

6.5.1 Posibilidades y garantías de que puedan realizarse o detenerse las actividades de estabilización 

No procede. 

6.5.2 Principio y fin del periodo durante el cual puede realizarse las actividades de estabilización 

No procede. 

6.5.3 Entidad que dirige la estabilización 

No procede. 

6.5.4 Posibilidad de que las operaciones de estabilización puedan dar lugar a un precio de mercado más alto del 

que habría de otro modo. 

No procede. 

7. TENEDORES VENDEDORES DE VALORES 

7.1 Persona o entidad que se ofrece a vender los valores; relación importante que los vendedores hayan 

tenido en los últimos 3 años con el emisor o con cualquiera de sus antecesores o personas vinculadas. 

No procede. 

7.2 Número y clase de los valores ofertados por cada uno de los tenedores vendedores de valores 

No procede. 

7.3 Compromisos de no disposición (lock-up agreements) 

De conformidad con los términos previstos en el contrato de colocación suscrito entre la Sociedad, Borges 

International Group y las Entidades Colocadoras en el marco de la Ampliación Dineraria, la Sociedad y Borges 

International Group se han comprometido, salvo previo consentimiento de las Entidades Colocadoras o en 

determinadas excepciones, a no vender, gravar y, en general, transmitir de acciones de la Sociedad durante un plazo 

de 180 días y 360 días, respectivamente, desde la fecha de admisión a negociación de la acciones nuevas de la 

Ampliación Dineraria. Adicionalmente, la Sociedad se ha comprometido a no emitir acciones nuevas durante dicho 

plazo (180 días). 
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8 GASTOS DE LA EMISIÓN 

La tabla siguiente desglosa los gastos totales aproximados derivados de la Ampliación de Capital y de la admisión a 

negociación de las Acciones Nuevas. 

 Importe aproximado 

Concepto (miles €) 

Impuestos, Notaría, Registro Mercantil y otros ...................................................................................................................  6 

Tasas Iberclear(1) .................................................................................................................................................................  1,84 

Cánones Bolsas(1)(2) .............................................................................................................................................................  6,72 

Tasas CNMV ......................................................................................................................................................................  4 

Otros(3) ................................................................................................................................................................................  259 

Total ...................................................................................................................................................................................  277,56 
_____ 

(1): Incluye el Impuesto sobre el Valor Añadido (IVA). 

(2): Calculado tomando en cuenta el valor de cotización de las acciones de la Sociedad a 23 de febrero de 2016. 

(3): Incluye gastos de publicidad legal y comercial, asesoramiento financiero y jurídico, honorarios de auditores, etc. 

9 DILUCIÓN 

9.1 Cantidad y porcentaje de la dilución inmediata resultante de la oferta 

La dilución que han experimentado los accionistas de la Sociedad (a excepción de Borges International Group) con 

ocasión de la Ampliación de Capital ha sido del 75,2%. 

9.2 Oferta de suscripción a los tenedores actuales, importe y porcentaje de la dilución inmediata si no 

suscriben la emisión. 

No procede. 

10 INFORMACIÓN ADICIONAL 

10.1 Personas y entidades asesoras en la emisión 

En relación con la Ampliación de Capital, las entidades asesoras y participantes son las siguientes: 

 Riva y García Proyectos, S.A. en calidad de asesor financiero de la Sociedad; y 

 Ramón y Cajal Abogados, S.L.P. en calidad de asesor legal de la Sociedad. 

10.2 Información adicional sobre los valores que haya sido auditada o revisada por los auditores y si los 

auditores han presentado un informe. 

No existe. 

10.3 Declaración o informes atribuidos a personas en calidad de experto 

En el epígrafe 4.6 de la Nota de Valores se reproducen las conclusiones del informe de experto independiente 

emitido por Intervalor Consulting Group, S.A. el 23 de diciembre de 2015 en relación con la Ampliación de Capital, 

que se puso a disposición de los accionistas de la Sociedad con ocasión de la convocatoria de la Junta General 

Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de 16 de febrero de 2016. Intervalor Consulting Group, S.A. tiene su 

domicilio social en calle José Ortega y Gasset, 11, 3º izq., 28006 Madrid. 
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10.4 Vigencia de las informaciones aportadas por terceros 

La información procedente de terceros incluida en el epígrafe 4.6 de la Nota de Valores se ha reproducido con 

exactitud y, en la medida que la Sociedad tiene conocimiento y puede determinar a partir de la información elaborada 

por dicho experto, no se ha omitido hecho alguno que haría que la información reproducida fuese inexacta o 

engañosa. 
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Esta Nota de Valores está visada en todas sus páginas y firmada a 24 de febrero de 2016. 

Firmada en representación de Borges Agricultural & Industrial Nuts, S.A. 

p.p. 

_________________ 

David Prats Palomo 

Consejero Delegado 


