1. Naturaleza y Actividades Principales

Viscofan, S.A. (en adelante la Sociedad o la Sociedad Dominante), se constituy6 en Esparia como Sociedad Anénima, por un periodo de
tiempo indefinido, el 17 de octubre de 1975 con el nombre de Viscofan, Industria Navarra de Envolturas Celuldsicas, S.A. La Junta General
de Accionistas de fecha 17 de junio de 2002 modificé su denominacion por la actual.

A los efectos de lo previsto en los articulos 73 y siguientes, en relacion con el 71, de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones
estructurales de las sociedades, el Consejo de Administracion de Viscofan, S.A. y el Consejo de Administracién de Viscofan Espafia, S.L.U.,
con fecha 25 de febrero de 2021, procedieron a redactar y suscribir un proyecto comun de segregacion en virtud del cual la Sociedad
segrega una parte de su patrimonio que constituye una unidad econémica auténoma y lo transmite en bloque, por sucesién universal, a
Viscofan Espafia S.L.U.

Hasta el proyecto de segregacion y aportacion de rama de actividad descrito, la actividad principal consistia en la fabricacion, distribucion
y comercializacion de todo tipo de envolturas y films para su uso alimentario; productos basados en coldgeno para uso alimentario y
bioingenieria; y la produccion de energia eléctrica para su venta a terceros mediante sistemas de cogeneracion. A partir del proyecto de
segregacion la actividad principal corresponde a la adquisicidn, tenencia, disfrute, administracién en general y enajenacion de toda clase de
valores mobiliarios y titulos de valores.

Las oficinas centrales y el domicilio social se encuentran en el Poligono Industrial Berroa, Calle Berroa, 15 - 42 Planta, 31192 Tajonar -
Navarra (Espafia) y su actividad principal se realiza en los centros de Caseda y Urdiain (Navarra).

La Sociedad es a su vez cabecera de un grupo de empresas (el Grupo Viscofan o el Grupo) que desarrollan su actividad fundamentalmente
en la fabricacién, distribucién y comercializacién de todo tipo de envolturas y films para su uso alimentario; productos basados en
coldgeno para uso alimentario y bioingenieria; y la produccién de energia eléctrica para su venta a terceros mediante sistemas de
cogeneracion.

La totalidad de las acciones de Viscofan, S.A. estan admitidas a cotizacién desde el afio 1986 y cotizan en el mercado continuo.

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2022 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
celebrada el 27 de abril de 2023.

Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que estas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2023, que han sido
formuladas el 29 de febrero de 2024, seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificacion alguna.

2. El Grupo Viscofan

2.1. Combinaciones de negocio
2.1. Combinaciones de negocio

* En el ejercicio 2023
Con fecha 14 de febrero de 2023 queda registrada la liquidacién legal de la sociedad Vector USA Inc.

Con fecha efectiva 16 de marzo de 2023 queda registrado el cambio de nombre de la filial alemana Naturin Viscofan GmbH, pasando a
denominarse Viscofan DE GmbH.

Con fecha efectiva 16 de junio de 2023 queda registrado el cambio de nombre de la filial francesa Supralon France SARL, pasando a
denominarse Viscofan France SARL.

En el ejercicio 2023 se han realizado dos ampliaciones de capital en Viscofan (Thailand) Co. Ltd. por un importe total de 298.975 miles de
Baht tailandeses equivalentes 8.209 miles de Euros para hacer frente a las inversiones aprobadas.

En el ejercicio 2023 se ha realizado una ampliacién de capital en Viscofan USA Inc. por importe de 21.000 miles de USD equivalentes a
19.488 miles de Euros con el fin de reforzar la estructura financiera de la sociedad después de las inversiones llevadas en los ejercicios
anteriores.

* En el ejercicio 2022

Con fecha efectiva 1 de enero de 2022, se llevé a cabo la fusion por absorcion de Viscofan Collagen USA Inc. con domicilio en Bridgewater,
New Jersey (USA) por parte de Viscofan USA Inc. con domicilio en Montgomery, Alabama (USA).



Con fecha 14 de junio de 2022, se registr la extincion de la sociedad Supralon International AG con domicilio social en Schaan

(Liechtenstein).

Empresas del grupo

Porcentaje de
participacion

Directa Indirecta Actividad Domicilio Social
Jupiter PTY Ltd 100 0 Prestacion de servicios Bankstown (Australia)
Koteks Viscofan, d.0.0. 100 0 abricacion, cF)meraallzaaon y distribucion de Novi Sad (Serbia)
envolturas y films
. Fabricacion, comercializacién y distribucién de o .
Viscofan DE GmbH 100 0 ) Weinheim (Alemania)
envolturas y films
Alquiler de maquinaria industrial
Supralon Verpackungs AG 0 100 . q . Chur (Suiza)
(al grupo)/Otros servicios
Suprélon Produktions und 0 100 Fabricacion, cF)mercializacién y distribucion de Alfhausen (Alemania)
Vertriebs GmbH envolturas y films
C ializacion y distribucion d It
Viscofan France SARL 0 100 ﬁmeroa 'zacion y distribtcion de envotturas y Courcouronnes (Francia)
Vector Europe NV. 100 0 fCilc:ﬂn;eraallzaaon y distribucion de envolturas y Hasselt (Bélgica)
Vector Packaging Europe NV. 0 100 Fabricacion, cgmerC|al|zaC|on y distribucion de Hasselt (Bélgica)
envolturas y films
ializacis o l
Viscofan Canada Inc. 0 100 ;lcinn;eraa izacioén y distribucion de envolturas y Quebec (Canads)
Viscofar? Centroamérica 995 05 ;omercializacién y distribucion de envolturas y San José (Costa Rica)
Comercial, S.A. films
Viscofan CZ, s.r.. 100 0 Fabricacion, c9merC|al|zaC|on y distribucion de  Ceske Budejovice (Rep.
envolturas y films Checa)
Viscofan Espafia SLU 100 0 Fabricacion, cF)mercializacién y distribucion de Tajonia\r, Navarra
envolturas y films (Espana)
Viscofan Globus Australia PTY 100 0 C.omercializacién y distribucion de envolturas y Bankstown (Australia)
Ltd films
Viscofan Globus New Zealand 100 0 Comercializacion y distribucién de envolturasy Lower Hutt (Nueva
Ltd films Zelanda)
Viscofan Japan GK 100 0 fCilc:nmsercializacic')n y distribucion de envolturas y Tokio (Japén)
Viscof Méxi R.L Fabricacid ializacid istribucio
iscofan de México S de 99,99 0,01 abricacion, cgmerua izacion y distribucion de San Luis Potosi (México)
C.V. envolturas y films
Yiscofan do Brasil, soc. com. e 100 0 Fabricacion, Cf)mercializacién y distribucion de S0 Paulo (Brasil)
ind. Ltda. envolturas y films
C ializacion y distribucion d t
Viscofan (Thailand) Co. Ltd. 100 0 ﬁmeroa 'zacion y distribucion de envotturas y Bangkok (Tailandia)
Viscofan Technology (Suzhou) 100 0 Fabricacion, cF)mercializacic’)n y distribucion de Suzhou (China)
Co. Ltd. envolturas y films
Viscofan UK Ltd. 100 0 C.omerC|al|zaC|on y distribucion de envolturas y SeYen Oaks (Reino
films Unido)
Viscofan Uruguay, S.A. 100 0 abricacion, cF)meraallzaaon y distribucion de Montevideo (Uruguay)
envolturas y films
Viscofan USA Inc. 100 0 Fabricacion, cgmeraahzaaon y distribucion de  Montgomery, Alabama
envolturas y films (USA)
Z Michoaca
Zacapu Power S.R.L. de C.V. 0 100 Distribucién de electricidad acapu, Hichoacan

(México)




2.3. Detalle del Grupo Viscofan a 31 de diciembre de 2022

Empresas del grupo

Porcentaje de
participacion

Directa Indirecta Actividad Domicilio Social

Jupiter PTY Ltd 100 0 Prestacion de servicios Bankstown (Australia)
Fabricacis ializacion v distribucion d

Koteks Viscofan, d.o.o. 100 0 apricacion, cgmerua zacion y distribucion de Novi Sad (Serbia)
envolturas y films

o Fabricacion, comercializacion y distribucién de L .

Naturin Viscofan GmbH 100 0 ) Weinheim (Alemania)
envolturas y films
Alquiler de maquinaria industrial )

Supralon Verpackungs AG 0 100 - Chur (Suiza)
(al grupo)/Otros servicios

Supra'lon Produktions und 0 100 Fabricacion, chercializacién y distribucion de Alfhausen (Alemania)

Vertriebs GmbH envolturas y films

Supralon France SARL 0 100 fCilc;nn';eraahzaaon y distribucion de envolturas y Courcouronnes (Francia)
C ializacion y distribucion d It

Vector Europe NV. 100 0 ﬁmeroa 'zacion y istribtcion de envotturas y Hasselt (Bélgica)

Vector Packaging Europe NV. 0 100 abricacion, cF)meruallzaaon y distribucion de Hasselt (Bélgica)
envolturas y films

Vector USA Inc. 0 100 En proceso de liquidacién Oak Brook, Illinois (USA)
C ializacion y distribucion d t

Viscofan Canada Inc. 0 100 ﬁmema 'zacion y distribucion de envotturas y Quebec (Canada)

Visco ar? Centroamérica 995 05 ;omerC|allzaC|on y distribucion de envolturas y San José (Costa Rica)

Comercial, S.A. films

Viscofan CZ, sro. 100 0 Fabricacion, cF)merC|al|zaC|on y distribucion de  Ceske Budejovice (Rep.
envolturas y films Checa)

Viscofan Espafia SLU 100 0 Fabricacién, c9mercializacién y distribucion de Tajoniar, Navarra
envolturas y films (Espafia)

Viscofan Globus Australia PTY 100 0 (;omercializacic’m y distribucion de envolturas y Bankstown (Australia)

Ltd films

Viscofan Globus New Zealand 100 0 Comercializacion y distribucion de envolturasy Lower Hutt (Nueva

Ltd films Zelanda)

Viscofan Japan GK 100 0 fCilc;nn;ercializacién y distribucién de envolturas y Tokio (Japén)

Viscofan de México S.R.L. de 99,99 0 Fabricacion, cgmercializacién y distribucion de San Luis Potosi (México)

C.V. envolturas y films

Yiscofan do Brasil, soc. com. e 100 0 Fabricacion, cF)mercializacic')n y distribucion de Sa0 Paulo (Brasil)

ind. Ltda. envolturas y films

Viscofan (Thailand) Co. Ltd. 100 0 fCilc:nn;emallzauon y distribucién de envolturas y Bangkok (Tailandia)

Viscofan Technology (Suzhou) 100 0 Fabricacién, c9mercializacién y distribucién de Suzhou (China)

Co. Ltd. envolturas y films

Viscofan UK Ltd. 100 0 ;omeraahzaaon y distribucién de envolturas y Se\{en Oaks (Reino
films Unido)

. Fabricacion, comercializacién y distribucion de .

Viscofan Uruguay, S.A. 100 0 ) Montevideo (Uruguay)
envolturas y films

Viscofan USA Inc. 100 0 Fabricacion, cF)meraallzaaon y distribucion de  Montgomery, Alabama
envolturas y films (UsA)

Z Michoaca
Zacapu Power S.R.L. de C.V. 0 100 Distribucién de electricidad acapy, Fichoacan

(México)




3. Bases de Presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2023 se han preparado de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion
financiera consolidada de Viscofan, S.A. y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2023 y 2022 y de los resultados consolidados de
sus operaciones, de sus flujos de efectivo consolidados y de los ingresos y gastos reconocidos consolidados correspondientes al ejercicio
anual terminado en dichas fechas.

Las cuentas anuales consolidadas se han formulado a partir de los registros contables de Viscofan, S.A. y de las sociedades incluidas en el
Grupo. No obstante, y teniendo en cuenta que los principios contables y criterios de valoracién aplicados en estas cuentas anuales
consolidadas difieren de los utilizados por las entidades que componen el Grupo (donde se aplica la normativa en vigor de cada pais), en el
proceso de consolidacion se han considerado los ajustes y reclasificaciones necesarios para adaptar tales principios y criterios a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE).

El Grupo adoptd las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicd en dicha fecha la NIIF 1"Adopcién por primera vez de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera".

3.1. Normas e interpretaciones nuevas y modificadas

Las politicas contables utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas son las mismas que las aplicadas en las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.

En el ejercicio 2023 entraron en vigor las siguientes modificaciones:

+1AS 1 (Modificacion) "Desglose de politicas contables "

+ IAS 8 (Modificacién) "Definicion de estimaciones contables "

+1AS 12 (Modificacién) "Impuesto diferido relacionado con activos y pasivos que surgen de una sola transaccion”
+ I1AS 12 (Modificacion) "Reforma fiscal internacional: normas modelo del Segundo Pilar "

La modificacion introducida por la IAS 12 para los impuestos diferidos, obliga a reexpresar las cifras del balance de apertura en lo relativo a
activos y pasivos por impuestos diferidos (Nota 18).

3.2. Normas publicadas no aplicables

El Grupo tiene la intencién de adoptar las normas, interpretaciones y modificaciones emitidas por el IASB, que sean de aplicacién
obligatoria en la Unién Europea a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, cuando entren en vigor, si le son
aplicables.

3.3. Criterios utilizados por el Grupo en aquellos supuestos en los que la norma permite varias opciones

En ocasiones las Normas Internacionales de Informacién Financiera contemplan mas de una alternativa en el tratamiento contable de una
transaccion. Los criterios adoptados por el Grupo para las transacciones mas relevantes que se encuentran en esta situacion han sido los
siguientes:

Las subvenciones de capital pueden registrarse minorando el coste de los activos para cuya financiacion han sido concedidas o como
ingresos diferidos, alternativa aplicada por el Grupo. Se imputan a resultados a través del epigrafe "Otros ingresos".

Determinados activos inmovilizados pueden ser valorados a su valor de mercado o a su coste histérico minorado, en su caso, en las
amortizaciones y saneamientos por deterioro. Este tltimo es el criterio aplicado por el Grupo Viscofan.

3.4. Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales consolidadas presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del Estado Consolidado de Situacion
Financiera, de la Cuenta de Resultados Consolidada, del Estado del Resultado Global Consolidado, del Estado Consolidado de Flujos de
Efectivo, del Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio Neto y de la Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas, ademas de la
cifras consolidadas del ejercicio 2023, las correspondientes al ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable especificamente
establece que no es necesario.

Con motivo de la modificacion de la NIC 12 y su impacto en el registro de los impuestos diferidos de los arrendamientos bajo la NIIF 16, y
con el fin de comparar las cifras de ejercicio 2023 con las del 2022 se han reexpresado las cuentas del ejercicio 2022.



3.5. Estimaciones contables e hipétesis y juicios relevantes en la aplicacién de las politicas contables

La preparacién de las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con NIIF-UE requiere la aplicacion de estimaciones contables relevantes y
la realizacién de juicios, estimaciones e hipdtesis en el proceso de aplicacion de las politicas contables del Grupo.

A continuacion se describen las hipotesis clave respecto al futuro, asi como otras fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones a la
fecha de cierre, las cuales tienen un riesgo significativo de suponer ajustes al valor en libros de los activos y pasivos durante el siguiente
ejercicio. El Grupo baso sus hipdtesis y estimaciones en los parametros disponibles cuando se formularon los estados financieros
consolidados. Sin embargo, las circunstancias e hipdtesis existentes sobre hechos futuros pueden sufrir alteraciones debido a cambios en el
mercado o a circunstancias que escapan del control del Grupo. Dichos cambios se reflejan en las hipotesis cuando se producen.

(a) Impuestos

Las sociedades dependientes que forman el Grupo son individualmente responsables de sus obligaciones fiscales en su respectivo pais.
Las dos sociedades navarras tributan en régimen de consolidacion fiscal desde el 1 de enero de 2021.

El Grupo analiza las posibles inspecciones de las autoridades fiscales de los respectivos paises y establece provisiones en base a su mejor
estimacion. El importe de estas provisiones se basa en diversos factores, como la experiencia de inspecciones fiscales anteriores y las
diferentes interpretaciones de la normativa fiscal realizadas por el Grupo y la autoridad fiscal correspondiente. Dichas diferencias de
interpretacion pueden surgir en una variedad de cuestiones dependiendo de las condiciones existentes en el pais en el que estd domiciliada
la entidad del Grupo afectada. La politica y consigna del Grupo que afecta a todas las sociedades dependientes es la aplicacion de criterios
conservadores en la interpretacién de las diferentes normativas en cada uno de los paises.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen para todas las pérdidas fiscales pendientes de compensar y otras diferencias temporarias
imponibles en las que sea probable que vaya a haber un beneficio fiscal. La determinacion del importe de los activos por impuestos
diferidos que se pueden registrar requiere la realizacion de juicios por parte de la Direccidn, en base al plazo probable, al nivel de los
beneficios fiscales futuros, junto con las estrategias de planificacién fiscal futuras.

La fecha de prescripcion de los ejercicios abiertos a inspeccion fiscal varia de acuerdo con la legislacion fiscal de cada pais y las
declaraciones no pueden considerase definitivas hasta su prescripcion o su aceptacion por las autoridades fiscales.

Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por
lo que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién de la normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las
operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales en su
conjunto.

La Nota 18 incluye informaciéon mas detallada sobre impuestos.

(b) Prestaciones por pensiones

El coste de los planes de pensiones de prestacion definida y de otras obligaciones y el valor actual de las obligaciones por pensiones se
determinan mediante valoraciones actuariales. Las valoraciones actuariales implican realizar hipétesis que pueden diferir de los
acontecimientos futuros reales. Estas incluyen la determinacion de la tasa de descuento, los futuros aumentos salariales, las tasas de
mortalidad y los futuros aumentos de las pensiones. Debido a la complejidad de la valoracién y su valoracion a largo plazo, el calculo de la
obligacion es sensible a los cambios en las hipotesis.

Las tasas de mortalidad se basan en tablas de mortalidad publicas del pais especifico. El incremento futuro de los salarios y el incremento
de las pensiones se basan en tasas de inflacion futuras esperadas para cada pais.
Los detalles acerca de las hipdtesis utilizadas y un analisis de sensibilidad figuran en la Nota 14.1.

(c) Provisiones por litigios y Activos y pasivos contingentes

La estimacion del importe a provisionar en cuanto a los posibles activos y pasivos derivados de litigios abiertos es realizada en base a la
opinion profesional de los representantes legales contratados que llevan los asuntos en cuestion y de la evaluacién interna efectuada por el
Departamento Juridico del Grupo.

El detalle de las provisiones para litigios figura en la Nota 14.3, mientras que los principales activos y pasivos contingentes que pudiera dar
lugar al reconocimiento de activos o pasivos en el futuro, se describen en la Nota 14.4.

(d) Valor razonable de la retribucién en acciones

El valor razonable se determina por un tercero usando una forma ajustada del Modelo Black Scholes que incluye un modelo de simulacion
Monte Carlo que tiene en cuenta el precio de la accién durante el ejercicio, el periodo de la opcion, el efecto de la dilucion (cuando sea
material), el precio de la accién en la fecha de concesion y la volatilidad esperada del precio de la accion subyacente, la rentabilidad



esperada por dividendos, el tipo de interés libre de riesgo para el periodo de la opcion y las correlaciones y volatilidades de las sociedades
del grupo de referencia.

(e) Otras estimaciones contables e hipétesis

- Evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y de los Fondos de comercio: Véase Notas 4.7, 4.13, 414 y 4.16.
- Vida util de los activos intangibles y materiales: Véanse Notas 4.13 y 4.14.
- Valoracion de los derivados: Véase Nota 4.24.

3.6. Conflicto Ucrania - Rusia

La invasion de Ucrania por parte de Rusia, ademas de la pérdida de vidas y la destruccion de recursos, ha alterado las dindmicas de los
mercados energéticos y se han llevado a cabo sanciones comerciales que impiden la venta de envolturas desde Europa. En consecuencia el
Consejo de Administracion de Viscofan S.A. adoptd la decision de interrumpir la actividad de exportacion de envolturas con Rusia en 2022,
situacion que ha continuado durante el ejercicio 2023.

Con esta situacion, dentro del sistema de control y gestion de riesgos de Viscofan se siguen trabajando en medidas de mitigacién
comerciales y operativas para compensar dicho impacto, como han sido coberturas de energia realizadas mediante contratos de
suministro con los principales proveedores energéticos, y la busqueda de diversificacion energética en las operaciones.

El Grupo no ha dispuesto en ningin momento de activos fijos en propiedad ni en Ucrania ni en Rusia.

3.7. Regulacion empresas generadoras de energia

La Sociedad del Grupo Viscofan Espafia, S.L.U., tiene en operacion una instalacion de cogeneracion de energia eléctrica. Por ello, el Grupo
permanece atento a la regulacion que en esta materia se viene publicando desde el afio 2013, a continuacion, se plasma la mas relevante.

Con fecha 14 de julio de 2013 entrd en vigor el Real Decreto-ley 9/2013, por el que se establecen las bases de un nuevo régimen juridico y
econdmico para las instalaciones de produccion de energia eléctrica existentes a partir de fuentes de energia renovable, cogeneracién y
residuos, instaurando un régimen retributivo sobre pardmetros estandar en funcién de las distintas instalaciones tipo que se determinen. El
citado RD elimina las tarifas reguladas de las energfas renovables y cogeneracion, crea el Registro de Autoconsumo de Energia Eléctrica 'y
anuncia un nuevo régimen econémico que tiene como principal caracteristica garantizar que las instalaciones de energia renovable
obtengan una rentabilidad equivalente al tipo de interés de las obligaciones del Estado a 10 afios mas 300 puntos basicos y con referencia
a costes e inversion de una instalacién tipo, durante la totalidad de su vida Util regulatoria. Asimismo, el referido RD eliminé el
complemento de eficiencia y el complemento de energia reactiva existentes hasta ese momento. Adicionalmente, la publicacién del RD no
establecié nuevas primas. Se pospuso la concrecion de las retribuciones definitivas a la publicacién posterior de una orden ministerial
quedando las ultimas tarifas existentes como referencia de liquidacién provisional de la generacion de energia eléctrica desde la
publicacién del RD hasta la publicacién de la orden posterior.

Con fecha 27 de diciembre de 2013 se publico la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, con el objeto de establecer la
regulacion del sector eléctrico garantizando el suministro eléctrico con los niveles necesarios de calidad y al minimo coste posible, asegurar
la sostenibilidad econdmica y financiera del sistema y permitir un nivel de competencia efectiva en el sector eléctrico, todo ello dentro de
los principios de proteccién de proteccién medioambiental de una sociedad moderna.

El desarrollo de esta Ley se establece en el Real Decreto 413/2014, de 6 de junio, por el que se regula la actividad de produccion de energia
eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos, articula las bases del marco retributivo que permita a las
instalaciones de produccion de energia eléctrica adscritas a este régimen cubrir los costes necesarios para competir en el mercado en nivel
de igualdad con el resto de tecnologias y obtener una rentabilidad razonable, estableciendo un régimen retributivo sobre parametros
estandar en funcién de las distintas instalaciones tipo. En este sentido, tanto el articulo 14.4 de dicha Ley, como el articulo 20 del Real
Decreto, establecen el sistema de actualizacion de los parametros retributivos de las instalaciones tipo. Para aquellas instalaciones cuyos
costes de explotacion dependen esencialmente del precio del combustible, la Orden IET/1345/2015, de 2 de julio, desarrolla los citados
articulos e introduce una metodologia de actualizacion de la retribucion a la operacion, de aplicacion semestral.

En la mencionada regulacién se contempla la revision de las estimaciones de precios de mercado de produccion para los tres primeros
afos del periodo regulatorio correspondientes a los ejercicios 2014, 2015 y 2016 ajustandolas a los precios reales del mercado de forma
que segln el art. 22 del Real Decreto 413/2014 relativo a la estimacion del precio de mercado y ajuste por desviaciones en el precio del
mercado, indica en su apartado 3 que cuando el precio medio anual del mercado diario e intra-diario se encuentre fuera de los limites
marcados por el reglamento, se generara, en computo anual, un saldo positivo o negativo, que se denominara valor de ajuste por
desviaciones en el precio del mercado. Asi, el valor de ajuste por desviacion en el precio del mercado se calculara de forma anual.

Asi mismo y en el contexto de pandemia internacional provocada por el COVID-19, con fecha 22 de marzo de 2021, se publica la Orden
TED/260/2021, de 18 de marzo, por la que se adoptan medidas de acompafiamiento a las instalaciones cuyos costes de explotacion
dependen esencialmente del precio del combustible durante el periodo de vigencia del estado de alarma debido a la situacién de crisis



sanitaria ocasionada por el COVID-19, seglin el cual se revisa el valor de la retribucion a la operacién correspondiente a las instalaciones
tipo cuyos costes de explotacion dependen esencialmente del mercado del combustible.

Con fecha 14 de diciembre de 2022 se publica la Orden TED/1232/2022, del 2 de diciembre de 2022, por la que se actualizan los
parametros retributivos de las instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccién de energia eléctrica a partir de
fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos, a efectos de su aplicacion al afio 2022, y fija los valores de la retribucién a la
operacion de aplicacion correspondiente al primer semestre de 2022.

Por ultimo, el 28 de diciembre de 2022 se publica la Orden TED/1295/2022 del 22 de diciembre de 2022, por la que se establecen los
valores de la retribucién a la operacién correspondientes al segundo semestre natural del afio 2022, aplicables a determinadas
instalaciones de produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos, a efectos de su
aplicacion al afio 2022.

A lo largo del afio 2023 y en relacion con el ajuste por desviaciones de pool que afecta a las instalaciones RECORE se ha publicado la
siguiente normativa:

El Real Decreto-ley 6/2022, de 29 de marzo, establece que para el afio 2023 se debe publicar una nueva metodologia para la
determinacion de la Ro de las ITs, y ademas, a través de esta nueva metodologia se debe dejar de aplicar el ajuste por desviaciones de pool
para las instalaciones cuyos costes dependen esencialmente del coste de combustible (cogeneracién, tratamiento de residuos y biomasa),
al menos tal como estaba planteado (por bandas).

El Real Decreto-ley 10/2022, de 13 de mayo, establece que el precio de mercado para el ajuste por desviaciones en el precio del pool deja
de ser la media del mercado diario e intradiario (OMIE) y pasa a ser la media de una cesta de productos de precios eléctricos (spot y
futuros).

El Real Decreto-ley 20/2022, de 27 de diciembre, establece que, dado que no se ha podido publicar una propuesta de metodologia nueva a
tiempo, la metodologia vigente resultara de aplicacion para el primer semestre de 2023, modificando lo establecido en el RDL 6/2022.

En diciembre de 2022 se publica la Propuesta de Orden del primer semestre de 2023, continuando con la regulacién vigente tal y como se
establece en el RDL 20/2022.

En abril de 2023 se publica la Propuesta de Orden del segundo semestre de 2023, estableciendo una nueva metodologfa de célculo de Ro,
y una nueva metodologfa de ajuste de desviaciones de pool para la cogeneracion, tratamiento de biomasa. Se propone sustituir los ajustes
por bandas por una liquidacién al final de cada afio.

El Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, establece una serie de cambios para el afio 2023, con respecto a la normativa y propuestas
previamente publicada:

- Para el afio 2023 se consideran unos precios de commodities ad hoc, a la espera de la nueva metodologia (precios de electricidad, gas
natural y CO?). Estos precios nuevos derivan en una reduccion del valor de la Ro de las plantas.

« Para el afio 2023 el precio aplicable para el ajuste por desviaciones de pool sera el minimo entre la cesta del RDL 10/2022, y el precio
minimo del mercado diario (OMIE). Dadas las cotizaciones del pool de 2023, para el ajuste se considera el precio medio de OMIE pues es
inferior al precio de la cesta.

La Orden TED/741/2023, de 30 de junio, publica el valor de la Ro para el primer semestre de 2023 de forma oficial. En este sentido, la
Orden propone dos valores de Ro alternativos, resultando de aplicacion el valor superior. Esto se debe a que una de las alternativas se
calcula conforme a los precios de commodities establecidos con la metodologia habitual, mientras que la otra alternativa se calcula
conforme a los precios que establecio el Real Decreto-ley 5/2023. Adicionalmente se especifica que para el célculo del ajuste por
desviaciones de pool para el semiperiodo 2023-2025, se debe aplicar el coeficiente de apuntamiento no solo sobre el pool real, sino sobre
las bandas de ajuste.

EL 30 de junio de 2023 también se publica una nueva Propuesta de Orden para el segundo semestre de 2023, la cual sustituye a la que
previamente se habia publicado en abril de 2023. Esta nueva propuesta quita toda mencion al establecimiento de una nueva metodologia
de célculo de Ro o de ajustes, manteniendo la metodologia anterior vigente, pero considerando, esta vez si, los precios y pardmetros
establecidos en el RDL 5/2023.

El 22 de noviembre de 2023 se publica la Propuesta de Orden de parametros del primer semestre de 2024. Esta Propuesta establece
finalmente la nueva metodologia de Ro, la cual aplicara a partir del 1 de enero de 2024 y establecera el célculo de la Ro en base trimestral
para las cogeneraciones y tratamiento de residuos, y anual para biomasas. Deja sin aplicacién ajuste de pool de ningun tipo para las
cogeneraciones y tratamiento de residuos. Por lo tanto, se confirma que los ajustes por desviaciones de pool dejan de aplicar a partir de
2024, por lo que se entiende que en 2023 sigue aplicando el ajuste por bandas para cogeneraciones y tratamiento de residuos.



4. Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicadas

Para la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas se han seguido los principios contables y normas de valoracién contenidos en las
Normas de Informacién Financiera (NIIF) y sus interpretaciones (CINIIF) adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE).

Un resumen de los mas significativos se presenta a continuacion:

4.1. Cambios en politicas contables

Consecuencia de la publicacion I1AS 12 (Modificacion) "Impuesto diferido relacionado con activos y pasivos que surgen de una sola
transaccion”, las cuentas del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 han tenido que reexpresarse. Este cambio no ha afectado al
resultado del ejercicio terminado en dicha fecha.

El Grupo tiene la intencion de adoptar las normas, interpretaciones y modificaciones de aplicacién en la Unién Europea cuando entren en
vigor, si le son aplicables. En base a los andlisis realizados hasta la fecha, el Grupo estima que no existen impactos significativos sobre las
cuentas anuales consolidadas.

4.2. Principio de empresa en funcionamiento

Una vez evaluada la situacion financiera asi como la liquidez y las obligaciones contraidas, los administradores concluyen que no existen
eventos o condiciones que pongan en duda la capacidad del Grupo de continuar como empresa en funcionamiento, por lo que las cuentas
anuales consolidadas se han elaborado bajo este principio.

4.3. Criterios de consolidacion

Se obtiene control cuando el Grupo se encuentra expuesto, o tiene derechos, a los rendimientos variables derivados de su implicacién en
una subsidiaria y tiene la posibilidad de influir en dichos rendimientos a través del ejercicio de su poder sobre la subsidiaria.
Concretamente, el Grupo controla una subsidiaria si, y solo si, el Grupo tiene:

- Poder sobre la subsidiaria (derechos existentes que le dan la facultad de dirigir las actividades relevantes de la subsidiaria)
- Exposicién, o derechos, a los rendimientos variables derivados de su involucracion en la subsidiaria
- Puede influir en dichos rendimientos mediante el ejercicio de su poder sobre la subsidiaria

Generalmente, existe la presuncion de que la mayoria de derechos de voto suponen el control.

El Grupo aplict la excepcidn contemplada en la NIIF 1 "Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera" por lo que sélo las combinaciones de negocios efectuadas a partir del 1 de enero de 2004, fecha de transicion a las NIIF-UE,
han sido registradas mediante el método de adquisicién. Las adquisiciones de entidades efectuadas con anterioridad a dicha fecha se
registraron de acuerdo con los PCGA anteriores, una vez consideradas las correcciones y ajustes necesarios en la fecha de transicion.

Las sociedades dependientes se han consolidado por el método de integracién global, por lo que todos los activos, pasivos, patrimonio
neto, ingresos, gastos y flujos de efectivo derivados de transacciones entre sociedades del Grupo se eliminan de forma integra en el
proceso de consolidacion.

Los estados financieros de las entidades dependientes utilizados en el proceso de consolidacion estan referidos a la misma fecha de
presentacion que los de la Sociedad Dominante, y estan adaptados a las politicas contables del Grupo.

4.4. Efectos de las variaciones de los tipos de cambio de la moneda extranjera

(a) Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las cuentas anuales consolidadas se presentan en euros (miles de euros), que es la moneda funcional y de presentacion de la Sociedad
Dominante.

Cada entidad del Grupo determina su propia moneda funcional y las partidas incluidas en los estados financieros de cada sociedad se
valoran utilizando esa moneda funcional.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la aplicacién de los tipos de cambio de contado
entre la moneda funcional y la moneda extranjera en las fechas en las que se efecttian las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a moneda funcional aplicando el tipo existente al

cierre del ejercicio, mientras que los no monetarios valorados a coste histérico, se convierten aplicando los tipos de cambio aplicados en la
fecha en la que tuvo lugar la transaccién. Por ultimo, la conversion a moneda funcional de los activos no monetarios que se valoran a valor
razonable se ha efectuado aplicando el tipo de cambio en la fecha en la que se procedid a la cuantificacion del mismo.



Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacién de las transacciones en moneda extranjera y en la conversion a moneda
funcional de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en resultados. No obstante, las diferencias de
cambio surgidas en partidas monetarias que forman parte de la inversién neta de negocios en el extranjero se registran como diferencias
de conversién en cuentas de patrimonio neto.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos financieros monetarios denominados en moneda
extranjera, se reconocen igualmente en resultados.

b) Conversion de negocios en el extranjero

Las diferencias de conversion se muestran dentro del patrimonio neto del grupo. La conversion a euros de negocios en el extranjero cuya
moneda funcional no es la de un pais hiperinflacionario se efectia mediante la aplicacion del siguiente criterio:

- Los activos y pasivos, incluyendo el fondo de comercio y los ajustes a los activos netos derivados de la adquisicién de los negocios,
incluyendo los saldos comparativos, se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha de cada Estado de Situacién Financiera;

- Los ingresos y gastos, incluyendo los saldos comparativos, se convierten a los tipos de cambio vigentes en la fecha de cada transaccion; y
- Las diferencias de cambio resultantes de la aplicacion de los criterios anteriores se reconocen como diferencias de conversién en el
patrimonio neto.

El Grupo no tiene negocios en paises considerados hiperinflacionarios.

Las diferencias de conversion relacionadas con negocios extranjeros registradas en patrimonio neto, se reconocen en la Cuenta de
Resultados Consolidada en el momento en que tiene lugar el reconocimiento en resultados relacionado con la pérdida de control de los
mencionados negocios.

4.5. Clasificacion de activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

El Grupo presenta el Estado Consolidado de Situacion Financiera clasificando activos y pasivos entre corrientes y no corrientes. A estos
efectos son activos o pasivos corrientes aquellos que cumplan los siguientes criterios:

- Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende venderlos o consumirlos en el transcurso del ciclo
normal de la explotacion del Grupo, se mantienen fundamentalmente con fines de negociacién, se espera realizarlos dentro del periodo de
los doce meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros medios liquidos equivalentes, excepto en aquellos casos en los
que no puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro de los doce meses siguientes a la fecha de

cierre. El resto de activos se clasifican como no corrientes.

- Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de la explotacion del Grupo, se mantienen
fundamentalmente para su negociacion, se tienen que liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o el Grupo no
tiene el derecho incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos durante los doce meses siguientes a la fecha de cierre. El Grupo
clasifica el resto de sus pasivos como no corrientes.

- Los activos y pasivos por impuestos diferidos se clasifican como activos y pasivos no corrientes.

4.6. Calculo del valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria para vender un activo o se pagaria para transferir un pasivo en una transaccién ordenada
entre participantes en el mercado en la fecha de la transaccion. El valor razonable esta basado en la presuncién de que la transaccion para
vender el activo o para transferir el pasivo tiene lugar:

- en el mercado principal del activo o del pasivo, o
- en ausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso para la transaccion de esos activos o pasivos.
- El mercado principal o el mas ventajoso ha de ser un mercado accesible para el Grupo.

El valor razonable de un activo o un pasivo se calcula utilizando las hipétesis que los participantes del mercado utilizarian a la hora de
realizar una oferta por ese activo o pasivo, asumiendo que esos participantes de mercado acttian en su propio interés econdmico. El calculo
del valor razonable de un activo no financiero toma en consideracion la capacidad de los participantes del mercado para generar beneficios
econdmicos derivados 