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Datos de mercado 3723 3722 ka'z 2723 ka2 9IM23 9IM22 ka'z

Precio medio BHKP (USD/t) 837,2 1.366,3 (38,7%) 1.101,6 (24,0%) 1.092,5 1.253,8 (12,9%)

¢ALR RS OFYoA2 YSRAZ 6! {80x €0101 7,7% 1,09 0,3% 1,08 1,06 1,7%

t NBOAZ2 YSRAZ2 . 1Yt od6ekli0 7670 1.347,7 (43,1%) 1.0121  (24,2%) 1.009,6 1.178,9 (14,4%)

Fuente: Bloomberg

Datos operativos 3723 3722 K3z 2723 K3z 9IM23 IM22 K3z

Produccién de celulosa (t) 230.782 171.533 345%  225.324 2,4% 708.785 637.421 11,2%
Produccion de celulosa en Navia 162.494 149.757 8,5% 137.085 18,5% 453.445 419.258 8,2%
Produccién de celulosa en Pontevedra 68.288 21.776 213,6%  88.240 (22,6%) 255.340 218.163 17,0%
Ventas de celulosa (t) 243.926 189.214 28,9% 244.875 (0,4%) 705.420 676.273 4,3%

t NEOAZ YSRAZ2 RS OSyil 4m8 OSmaet 2 442,79%) € kATN7 (17,4%)  599,6 732,7 (18,2%)

/FakK Ozal oekiiv 483,6 568,4 (14,9%) 5345 (9,5%) 552,2 518,4 6,5%

al NASY 2LISNI GA@2 LI2N eey St 12842 6c ngl 0 43,2 n.s. 47,4 2143 (77,9%)
Ventas de energia negocio de Renovables (MWh) 250.807 366.723  (31,6%) 250.145 0,3% 806.560 1.189.847  (32,2%)

t NEBOAZ2Z YSRAZ2 RS @Syil 1198« a2iRA2 (14,5%) 1481 (20,8%)  139,8 138,7 0,7%

wSUNAGdzOASsY RS f I AYOSENREAS YI0Eay €39,4%) 6,2 o 18,6 30,7 (39,4%)

tgD aye 3T23 3722 k32 2723 9IM23 IM22 kalz

Ingresos del negocio de Celulosa 127,2 173,8 (26,8%) 155,6 (18,3%) 462,3 553,8 (16,5%)
Ingresos del negocio de Renovables 43,9 60,6 (27,6%) 43,7 0,5% 169,6 235,8 (28,1%)
Ajustes de consolidacion (0,2) (1,0) (0,6) (2,2) (2,5)

Importe neto de la cifra de negocios 170,8 233,44 (26,8%) 198,6 (14,0%) 629,6 787,1 (20,0%)
EBITDA del negocio de Celulosa (6,1) 41,4 n.s. 8,2 n.s. 27,7 111,2 (75,1%)
EBITDA del negocio de Renovables 4,4 17,7 (75,3%) 4,2 4,6% 36,0 96,3 (62,6%)

EBITDA (1,8) 59,1 n.s. 12,4 n.s. 63,7 207,5 (69,3%)

Amortizacion y agotamiento forestal (26,7) 27,7) (3,6%) (24,0) 11,3% (74,7) (71,6) 4,3%

Deterioro y rtdo. por venta de inmovilizado (0,2) @,7) (86,3%) (0,0 n.s. (0,5) (39,0) (98,8%)

Otros resultados no ordinarios de las operaciones 0,6 0,1 n.s. (6,6) n.s. (6,0) - n.s.

EBIT (28,2) 29,8 n.s. (18,3) 54,3% (17,6) 96,9 n.s.

Gasto financiero neto (7,9 (5,6) 39,6% (7,6) 3,2% (20,8) (19,3) 7,8%

Otros resultados financieros 0,4 1,4 (74,5%) (0,0 n.s. (0,1 3,8 n.s.

Resultado antes de impuestos (35,7) 25,6 n.s. (25,9) 37,7% (38,5) 81,3 n.s.

Impuestos sobre beneficios 8,5 (3,8) n.s. 6,6 28,4% 12,5 (12,5) n.s.

Resultado Neto Consolidado (27,1) 219 n.s. (19,3 41,0% (25,9) 68,8 n.s.

Resultado Socios Externos 3,1 0,4 n.s. 2,5 24,5% (2,3 (1,8) 26,0%

Resultado Neto Atribuible (24,0 22,3 n.s. (16,8) 43,4% (28,2) 67,0 n.s.

Resultado Neto por Accién (BPA Basico) (0,10) 0,09 n.s. (0,07) 43,4% (0,12) 0,28 n.s.

Ctdzz2 RS OF 2l aye3T23 3T22 ksz 2723 ka2 9M23 9M22 ka2

EBITDA (1,8) 59,1 n.s. 12,4 n.s. 63,7 207,5 (69,3%)
Variacion del capital circulante (20,3) 59,2 n.s. 30,9 n.s. (126,1) 62,6 n.s.
Inversiones de mantenimiento (8,9) (3,9) 129,6% 3,2) 182,5% (14,2) (14,9) (5,1%)
Pago neto de intereses (6,4) (4,5) 41,3% (6,3) 1,7% (17,3) (17,6) (1,9%)
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios 0,0 (0,0) n.s. (14,1) n.s. (14,1) 4,3 224,2%

Flujo de caja libre normalizado (37,4) 109,9 n.s. 19,7 n.s. (107,9) 233,2 n.s.
Ajuste regulacion eléctrica (collar regulatorio) 2,2) 6,9 n.s. (4,8) (53,8%) (12,8) 33,4 n.s.
Otros ajustes al resultado 3,6 4,4 n.s. 0,1) n.s. 11,3 2,4 n.s.
Inversiones de eficiencia y expansion (5,2) (3,1) 65,6% (10,6) (51,3%) (18,6) (17,6) 5,8%
Inversiones en sostenibilidad y otros (10,2) 1,7) n.s. (3,5) 191,7% (21,5) (6,4) 237,1%
Desinversiones - 0,1 (100,0%) 0,1 (100,0%) (0,1 0,5 n.s.

Flujo de caja libre (51,3) 116,4 n.s. 0,6 n.s. (149,6) 2454 n.s.
Dividendos de la matriz - (31,4  (100,0%) (77,7) - (140,6) (44,7) 214,4%

58dz2RF ySil Sy ayeSep23 Dic-22
Deuda (caja) neta del negocio de Celulosa 190,4 (36,1) n.s.
Deuda (caja) neta del negocio de Renovables 93,1 6,1 n.s.

Deuda financiera (caja) neta 283,6 (30,0) n.s.

9M23 9M22 ka2

ROCE LTM del negocio de Celulosa -2,4% 12,7% n.s.
ROCE LTM del negocio de Energia 4,2% 5,9% (28,5%)

ROCE Ultimos 12 mesés 0,0% 10,6% n.s.

*ROCE LTM = EBIT LTM / Promedio de FFPP + Deuda Neta (Incluye Arrendamientos). Ajustado por Ic
deterioros y provisiones relacionados con la concesion de Pontevedra en 2021 y 2022
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El precio de la celulosa en Europahacomenzado a recuperarse en octubre con una primera subidé@e élareshasta
los 8% dolares brutos por tonelady los principales productore®ian anunciado subidsiadicionaleshasta 80 ddélares
brutos por toneladaa partir de noviembre situandolo enlinea conel precio medio de ciclo.

A nivel operativo destaca la reduccion &l e Sy St 02a G S L2 NJ (t@ctSrimesitd respedio aD St dzf 2 2
segundo trimestre y de 15¢  NB a4 LIS O 2 | f, hasidllbs¥sS g lidi N\ hedérinifideBhitigar el efecto de la

caida delprecio medio de venta durante los mismos perioddss previsible que la reducciodel coste por tonelada

continie en préximos trimestres.

Los productos diferenciados de Ence, mejor adaptados para sustituir a la fibra jaoge mejormargen representaron
un 25% de los ingresos por venta deluosa en el tercer trimestre.

Por otro ladq la venta de una planta fotovoltaica en construccion eluelvadurante el tercer trimestrepermitié mitigar

St S¥SO0G2 RSt YSy2NI LINBOA2 RS tF SySNANF® 9aidl @Syidl &dzd
con la venta de una primera planta fotovoltaica en construccion en Jaén duranggigier trimestre. Se prevé formalizar

la venta de otras dos plantas en desarrollo en Sevillay Granada en.2024

En junio de 2023 se actualiz6 el precio regulatorio de la energia aplicable a las plantas de generacion de energia renovable

del Grupo en ekemiperiodo regulatorio comprendido entre el 1 de enero de 2023 y el 31 de diciembre de 2025. El precio
NEJdzAf | G2NA2 | LIX AOIo6tS Sy unuo |[jdzSRs T pdlickigsanfeyormentedELl o € k a 2
efecto contable(no de caja) derivadale la actualizacion deprecio regulado de la energise verd compensado por el

cobro una mayor retribucion a la inversidnd2 NJ A YLJ2 NIi § R % pavtin delprgsentd ejerditicl S &

Con todo, ¢ EBITDA deGrupofuede-h aye Sy St §deBSNSn bNHeYvSpiinien® meses del afio
mientras que ¢flujo de cajalibre generado en los nueve primeros mesesites de la variadin de capital circulante de
las inversiones en expansion y mejora de la sostenibilidad, fudda y € @

El incremento del capital circulante di26a y e Sy S feflejnls deloRidR del exceso de remuneracion recibida
GNF & St lFedzadS RS tF NB3AdzZ  OAsy | LXAOIO6ES || fl1a NBYy2006f ¢
actividaden la biofabrica de Pontevedrdras su suspensiéon temporal durante la segunda mitad de 2022.

La Sociedad distribuy6 sendos dividendos de 0,29 euros brutos por accién en marzo y en mayo de 2023 por un importe
Oz2yedzyii2 RS wmnn aye 02002 0duthBEpubstain@réntabiiBadl det 16% pau s aBcinistas.

Durante los nueve primeros meses del afience amortizéel remanenteR S ¢ o que I¢ quedaba dda emision de
bonos convertibles emitidos emarzo den n my  LJ2 NJ A Y LJ2 MIBuScribi@\Griospréstanes/ ilaterales con
distintas entidades por un importe conjunto d268a y ¢ = O S NiMiesyfeRc@n uf saldo de efectivo de 298 Y en
el Grupa

La deuda financiera neta del Grupo a cierre d@inestre se situé en 84a y glo que supone un apalancamiento de5
vecessu EBITDAnedio de ciclo(2015¢ 2022)

La fortaleza del balance aporta flexibilidad para aprovechar las oportunidades de crecimieditersificaciéren nuestros
dos negocios

o En el negocio de &ulosa, Ence contindaotenciandola venta de sus productos diferenciadgsha puesto en
marchael proyecto paradiversificar suproduccion hacia celulosa flufjara productos higiénicos absorbentes.

0 Ademasel proyecto queEnceestudia poner en marchan la localidad gallega de As Pontése declarado
proyecto estratégico por el Gobierno de Gah en el mes de Junio. Se tratie un proyecto innovadoipara la
producciénde fibra mixta blanqueada a partir de carton y papel recuperados y de celulosa wig@ducida por
Ence sin aumentar el consumo de madera

o En el negocio de Renovablesnce Bbgas tiene el objetivo de desarrollar 20 plantas de biometano durante los
proximos 5 afios. La sociedad ya cuenta con una carterdb ggoyectos en fase de ingenieria tyamitacion
administrativa, cuya entrada en funcionamiento esté prevista para 2026

o Eneste negocio, el Grupo también cuenta con una cartera de 140 MW con los que participar en préoximas subastas
de biomasa y estanalizardo variasoportunidades para la generacion de calor industriahovable

Encecontinta siendola compafiia lider en sostenibilidad del sector de la celulosa a nivel munglel tercer afio
consecutivosegun la Ultima calificacion de Sustainalytics, que2023 reiterd su puntuacion global del comportamiento
ambiental, social y de gobierno corporativo de Enee90/100.

Ademaés,este afio Ence ha sido reconocida con la medalla platino de Ecovddisnaxima calificacion que otorga esta
plataforma, especializada en evaluar la sostenibilidad de las compayitaa sido incluida dentro del glice IBEX ESG.
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Ence dispone de dos biofabricas de produccion de celulo§ardecorta (BIKP) base denadera deeucalipto en
el noroeste deEspafia. Una de86.000 toneladas de capacidatstaladaen terrenos propiosituada en la localidad
de Navia, en Asturias y otra dgl5.000 toneladas de capacidddstaladasituada enterreno concesional en
Pontevedra, Galicia. Ambas utilizan madera de euaalipayoritariamente adquirida en el entorno delas
biofabricas y procedente de fuentes responsables certificgdasgarantizan una gestion forestal sostenible.

El 7 de febrero d2023, el Tribunal Supremo confirmé la legalidad de la prérroga de la concesion de la biofabrica de
Pontevedra hasta el afio 2073.

El negocio de Celulosa de Ence comprende todas las actividades vinculadas a la produccion de celulosa para su venta
a terceros. Incluye, por tanto, no sélo la produccién y venta de la celulosa sino también la cogeneracién y generacion
de energia renovableon biomasa en plantas vinculadas al proceso productivo, asi como el sumynigmntade

madera procedente de plantacionessteniblegestionadas por I€ompafiia

21. 902ft dzOAsy RSt YSNODIFIR2 RS I OSfdzZ 24

Elrapido crecimiento de la poblacion urbandaymejora delnivel de vida en paises emergentes son los principales
factores que impulsan el crecimiento continuado de la demanda global de celulospageehtisi y productos
higiénicos A esta tendencia se afiade la capacidad de la celulosa, que es ug@anpatma natural, sostenible,
reciclable y biodegradable, parassituir a otrosmateridesperjudiciales para el medio ambientemo los plasticos

o las fibras sintética$e trata de dinamicas muy constantes @daplazo que contrastan con las variacioeados
inventariosde la industria papelera

Variacion interanual de la demanda global de celulamalos ultimos 5 afio$.000 Tn)
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Fuente: PPPCG100

La demandaglobalde celulosaacumula un crecimiento ddl,6%durante losochoprimeros meses de 2023tras la
fuerte recuperacion registrada durante el tercer trimest@ demandale celulosa&n Chinaacumula un crecimiento
interanual del22,9%favorecida por el final de lagstricciones relacionadas con el Covid y por la recuperacion de
inventariosen su industria papelera. En cambio, la demanda de celulosa en occidente acunuddacenso del
15,2%principalmentecomo consecuencia de taduccion de invetarios ensuindustia papelera.
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El fuerte crecimiento de la demanda durante el tercer trimepamitio unareduccionde 14 dias en los inventarios
de los productores de celulosa, hasta4@dias a cierre dagosta

Preciosnetosde la celulosaen Chinay brutos en Europan los dltimos 5 afiogUSD)

1.500

1.400 -

1.300 -

1.200 -

1.100 -

1.000 -

900 -

800 -

700 A

600 -

500 -

400 o) \w ‘c’) \@ ‘O’ \m \O \O \O \o \H “_| \‘_' \‘_' \N \N \N ‘('\l \m \m \m
<o 5 5 g g g g g g e g g e g g o

—BSKP Bruto (UE)——BHKP Bruto (UE)=—BSKP Neto (China}—BHKP Neto (China)
Fuente: FOEX

En este contextogl preciode la celulosaocé fondoen 800 dblaredrutospor toneladaen el mes de agosto y ya ha
comenzado a recuperarssuperandolos 850 délares brutos por tonelada a finales detubre. Los principales

productores han anunciado subisladicionaleastaalcanzarlos B0 dolares brutos por tonelada a partir de
noviembre.

Datos de mercado 3T23 3T22 ka2 2723 ka2 9M23 IM22 ka2
Precio medio BHKP (USD/t) 837,2 1.366,3 (38,7%) 1.101,6  (24,0%) 1.092,5 1.253,8  (12,9%)
¢AL2Z RS OFYoraz YSRAZ2 6! {8,0x% €01,01 7,7% 1,09 0,3% 1,08 1,06 1,7%
t NBOAZ YSRAZ2 . 1Yt 6ekii0 7670 1.347,7  (43,1%) 1.0121  (242%) 1.009,6 1.178,9  (14,4%)
Fuente: Bloomberg

El precio mediale referencia dda fibra corta (BHKRN Europa fue de 837 ddlares brutos por tonelada durante el

tercer trimestre, lo que supone un 24% menos que en el trimestre anterior y un 38,7% menos que en el mismo
periodo de 2022.

22. +SyiGla RS OSftdzZ 2al

H volumen de celulosa vendiden eltercer trimestre alcanz6 23926 toneladas,practicamenteen lineacon el
trimestre anteriory un 28,9% mas que en el mismo periodo de 2022, que se vio afectado por la suspensioén temporal
de la actividad de la biofabrica de Pontevedra como consecuentaabdgda del caudal del ridel que se abastece

la planta.Enlos nueve primeros meses del aébvolumen de celulosa vendida alcarvdib.420toneladas, lo que
supone ud,3%masque en el mismo periodo de 2022.

Por otro lado, eprecio medio deventa en ekercer trimestre secontrajoun 17,4%respecto atrimestre anterior y
un 42,7% respecto amismo periodo de 2022hasta los477 eurosnetos por tonelada debido principalmente al
descenso del precio de referencia en Eurgpda variacion del tipo deambio frente al délatEnlos nueve primeros
meses del afiel precio medio de venta se moder6 18,2% respecto al mismo periodo de 2022

37123 3722 k2 2723 % 9M23  9M22 k2
Ventas de celulosa (t) 243.926 189.214  28,9% 244875 (0,4%) 705.420 676.273  4,3%
t NBOA2 YSRAZ2 RS @Syl 4870 k 8826 (42,7%) 577,7 (17,4%) 599,6 7327  (18,2%)
LyaNBaza LRN @Syidl RS 864dz 21615 6 a(feel) 141,5 (17,7%) 4230 4955  (14,6%)
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La combinacién de ambos factoressultd en un descenso ddos ingresos por ventas de celulosa el tercer
trimestre del 17,7% respecto al trimestre anterior y d26,1% respecto al mismo periodo de 2022, hastallb§4

a Yy eE® los nueve primeros meses del afio los ingresos por venta de celulosa se redujeron un 14,6% respecto al

mismo periodo de 222.

Los productodiferenciadosde Encecomo Naturcell o Powercelipas sostenibles y mejor adaptados para sustituir
a la fibra largaepresentaron urk5%de los ingresos por venta de celulosaetiercer trimestre. La venta de estos
productos supuso el 18% de los ingresos por venta de celulosa endes prineros meses del afien linea con el
mismo periodo de 2022 a pesar dateechamiento temporatlel diferencial de precios entre fébra larga y lafibra
cortaque se produjalurante el primer trimestre.

El segmento deapeltisu sigue siendo el principal uinal dado a la fibra comercializagieor Encerepresentando
un 53% de los ingresos por ventas de celulesdos nueve primeros meseg 2023 seguido por el segmento de
especialidades, con B0%. El segmento de impresion y escritura supustl19a y el de embalajes &% restante.

Distribucién deingresospor producto final Distribuciénde ingresogpor mercados geograficos

Otros Europa
paw del Este

ESPeg(i)ell)lidades 11% Embalajes Otros Europa 11% Otros
%

6% Occidental B 8%
23%

Alemania

. 21%

Italia
6%

Tisa
53% Polonia Iberia
15% 15%

Por areas geograficas, Europa es el principal destino de la celulosa producida por Ence, represeri2fadeun
los ingresos por ventas a@elulosa @ los nueve primeros meses de 20Z3emania e Iberiaupusierorun 21% y un
15% de los ingresggespectivamente, seguidopor Polonia(15%) eltalia (6%). El resto de paises de Europa
Occidentakupusierorun volumen conjunto de ingresos d23%, mientras quéos demagaises de Europa del Este
un 11%.

23. t N2 RdzOOAs Yy OREK OQ2 @ 2al @&

La produccioén de celulosa ehtercer trimestre alcanzoé las 230.782 toneladas; lo que supone un 34,5% mas que en
el mismo periodo de 2022, que se vio afectado por la suspensién temporal de la actividad de la biofabrica de

Pontevedra como consecuencia ldebajada del caudal del ritel que se abastece la plantan los nueve primeros

meses del afio el volumen de produccién alcanz6 708.785 toneladas, lo que supone un 11,2% mas que en el mismo

periodo de 2022.

3723 3722 K2z 2723 K3z 9M23 9M22 K3z
Produccién de celulosa en Navia 162.494  149.757 8,5% 137.085 18,5%  453.445 419.258 8,2%
Produccién de celulosa en Pontevedra 68.288 21.776 213,6% 88.240 (22,6%) 255.340 218.163 17,0%
Produccién de celulosa (t) 230.782  171.533 34,5% 225.324 24%  708.785 637.421 11.2%

H coste por tonelada (cash cost) continu6 redndoseen el tercer trimestrehasta los 48,6 k (1 X f 2 9] dzS
€ kKmenos queen el trimestre anterior Y85 € knienos que en el mismo periodo de 2022la reduccion del coste
de las materias primasel transportese suma ehhorro delextra costeasociado a la suspensién temporal de la
actividad de Pontevedra eel tercer trimestre de2022 ydel extra coste asociada la averia de la turbina de
cogeneracion yratamiento de aguan Pontevedra durantel primer semestre de 2023.
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54248 Sy exi 3723 3722 ka2 2723 273 9M23 9M22 23
Cash cost 483,6 568,4 (14,9%) 534,5 (9,5%) 5522 5184 6,5%
Margen operativo (6,6) 264,2 n.s. 43,2 n.s. 47,4 214,3 (77,9%)

Con todq la menabnada contraccion del precio medio de venta supuso una reduccion temporal del margen

operativopese a la reduccion conseguida en cash basta-6,6¢ k it Sy St (1 SO KallogiMidvey S & i NE

primeros meses del afifrente aun margen operativo d864,2 € kyiile 2143 € kefilosmismas periodos de 2022.
24, hiGNra Ay3aINBaza

El proceso de produccién de celulosaebictricamenteautosuficiente.Ence aprovecha la ligninaly biomasa
forestalderivados del proceso de produccidae celulosgara generaenergiarenovable Para ello cuenta con una
planta de cogeneracidoon ligninade 34,6 MW integrada en laiofabricade Pontevedra y con una planta de
cogeneraciorcon ligninay otra de generacion con biomasde 40,3 MW y de 38, MW respectivamenteintegradas
en labiofdbricade NaviaH excedente de energia renovable es vendido a la red eléctrica

Adicionalmente a la venta de celulosa y energia, el negocio de Celulosa incluye otros tipos de actividades entre las

que destaca la venta a terceros de madera procedentasiplantaciones de eucalippmopiaslocalizadas en el sur
de Espafia

5l G2&a Sy aye 3723 3722 33 2723 33 9M23 9IM22 3%
Ingresos venta energia ligada a celulosa 8,9 14,8 (39,6%) 8,8 1,8% 25,1 50,6 (50,4%)
Ingresos forestales y otros 1,9 1,5 28,5% 5,3 (64,7%) 14,2 7,7 85,1%
Otros ingresos 10,8 16,2 (33,4%) 14,1 (23,4%) 39,3 58,3 (32,6%)

Los menores ingresos por venta de energia se deben principalnaénteenor precio mediale venta,tras la
actualizaciondel precio regulatorio de la energia aplicable en 2023ef&tto contable(no de caja)de dicha
actualizaciorsobre los ingresose vea compensado poun mayor cobro de la retribucién a la inversion por importe
RS n3Zt aye FydzZtSa | LI NIAN RSt LINBaSyiS S2SNOAOA2O®

25. / dzSy it RS NBadz GF R2a

El EBITDA del negocio de Celulbsade-c >m aye Sy St GSNOSNI GNAYSAGWES RSO

margen operativo provocado por el precio minimo de la celulosa alcanzado en el tercer trimestre y a pesar de la
reduccién conseguida en el casbst. H EBITDA alcanzado en los nueve primeros meses dedeafitiia er?7,7
a y eaoxque supone un 75,1% mengse en el mismo periodo de 2022

5rG2& Sy aye 3723 3722 ka2 2723 ka2 9M23 9M22 K2
Ingresos por venta de celulosa 116,4 157,5 (26,1%) 141,5 (17,7%)  423,0 495,5 (14,6%)
Otros ingresos 10,8 16,2 (33,4%) 14,1 (23,4%) 39,3 58,3 (32,6%)
Importe neto de la cifra de negocios 127,2 173,8 (26,8%) 155,6 (18,3%) 462,3 553,8 (16,5%)
EBITDA (6,1) 41,4 n.s. 8,2 n.s. 27,7 111,2 (75,1%)
Amortizacién (14,4) (11,1) 30,0% (13,0) 10,9%  (40,7)  (31,5) 28,9%
Agotamiento forestal 1,9 1,2) 59,5% 2,7) (30,7%) (6,9) (5,2) 34,3%
Deterioro y rtdo. por venta de inmovilizado 0,2) 1,7) (85,6%) 0,3 (16,1%) 0,7) 2,7) (72,7%)
Otros resultados no ordinarios de las operaciones 0,9 0,1 n.s. (6,6) n.s. (5,6) - n.s.
EBIT (21,8) 27,5 n.s. (14,4) 51,0% (26,3) 71,8 n.s.
Gasto financiero neto 4,7) 1,9) 152,0% 4,3) 10,1% (11,3) (6,4) 76,3%
Otros resultados financieros 0,4 15 (75,7%) (0,0) n.s. 0,1) 3,5 n.s.
Resultado antes de impuestos (26,1) 27,1 n.s. (18,7) 39,5% (37,6) 68,9 n.s.
Impuestos sobre beneficios 4,5 (3,5) n.s. 4,9 (8,1%) 7,4 (4,9) n.s.
Resultado Neto (21,6) 23,6 n.s. (13,8) 56,5% (30,2) 64,0 n.s.

Ence mantiene una politica continuada de coberturas del tipo de capaveomitigar el efecto de la volatilidad de
este sabre los resultados del negociBstas coberturasupusieronunaliquidacionpositivade 0,2 a y* en eltercer
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trimestrey una negativa de Ba y € 108 glueve primeros meses del giiente auna liquidaciomegativa de5,2
a y ¢ del65a y enlosmismasperiodosde 2022

Parael cuarto trimestre de2023 la compaiiia tiene cubierto un nominal 88 Mn de délares con un techo medio
ponderadode N9b ke & dzy adzSft 2 YERAEPLRZRYRSNIR2 RS wm:I

Coberturas del tipo de cambio 1T23 2723 3T23 4723 1T24 2724
Nominal cubierto (USD Mn) 25,0 26,0 30,0 30,0 21,0 21,0
Techo medio (USD / EUR) 1,14 1,10 1,08 1,09 1,12 1,12
Suelo medio (USD /EUR) 1,11 1,04 1,03 1,06 1,07 1,07

Por debajo del EBITDA, el gasto por amortizagidment6 hasta lod4,4a y €  SefcerBifestrey40r aye Sy
los nueve primeros mesg®r la reincorporacion de la amortizacion correspondiente a la biofabrica de Pontevedra
tras la sentencia del Tribunal Supremo que avala su continuidad hasta 2073.

La partida de agotamiento forestal también aumentahdsad M ¢ aye Sy St { $obid&&NI G NR Y
mesespor un mayor consumo de madera propia.

La partida de otros resultados no ordinarios de las operaciones ingiugieteriorode 5,6a y sobreel valor de las
existencias para adecuarloecio neto de la celulosa a cierre delcer trimestre

Porotro ladg, el gasb financieroneto aumenté hasta log,7a y €  Sefcer8iestrey 11,3a y € |dS yueve
primeros meseslebido principalmente al incremento del saldo de deuda brutabatance yal incremento de los
tipos de interésla partida de otros resultados financieroscogeprincipalmenteel efecto delas variacioesdel
tipo de cambiosobre el capital circulantdurante el periodo con un saldmegativo de0,1 a Yy en los nueve
primeros mesey uno positvod8,5ay e Sy St YAavY2 LISNA2R2 RS HAHH

Finalmentea partida deimpuestossobre beneficiosupuso uningresode 4,5a Yy en eltercertrimestre y de 74
aye Sy f2a vy dzS diéntelaNfastBdeRZa yYeS aRSSA  nek Igs misryios periodo de 2022

Con todo, ehegocio de €lulosaalcanzéun resultadoneto negativode 21,6 a Y € eBefcertrimestrey de 30,2
a y € 108 glueve primeros meses del afftente a un beneficio d83,6ay ¢ ®4aR% Sy f2a YAiavyza
de 2022

26. Cfdzc22 RS Ol 2l

El flujo de caja de explotaci@rrojo un saldo negativo de2#da y e SiySNIXSNJ GNRAYSaiNB & RS
nueve primeros mesegebidoen mayor medidal incrementodel capital circulanteExcluyendeste efecto, el flujo
RS Olal RS SELX 201 OAsy KdzoAS&aS [fOlyTlIR2 t2& HnXo aye

54248 Sy aye 3723 3722 Kz 2Q23 Kz 9M23  9M22 K3
EBITDA (6,1) 41,4 n.s. 8,2 n.s. 27,7 111,2  (75,1%)
Ajuste regulacion eléctrica (collar regulatorio) (0,6) 3,7 n.s. 0,7) (19,0%) 3,1) 18,1 n.s.
Otros ajustes al resultado 3,2 4,1 (20,9%) (1,0 n.s. 8,8 1,7 n.s.
Variacion del capital circulante (34,2) 26,5 n.s. 48,9 n.s. (55,1) 4,7) n.s.
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios 0,0 - n.s. 3,9 n.s. 3,9 1,9 108,3%
Cobros / (pagos) financieros netos (4,7) 2,1) 124,1% (1,7) 182,8% (9,2) (5,4) 68,8%
Flujo de caja de explotacion (42,4) 73,6 n.s. 49,7 n.s. (34,8) 118,9 n.s.

La variacion del capital circulante supuso wadidade caja de84,2a y €  SeycerBimestree RS ppIm aye
nueve primeros mesesdebidoen mayor medida a leeduccion dekddo de acreedorey que incluyea devolucion
del exceso de remuneracion recibida tras el ajuste de la regulacién aplicable a las renovables en 2022
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5424 Sy aye 3723 3722 k32 2723 ka2 9IM23 IM22 kaz
Existencias 9,3 (16,4) n.s. 1,9 n.s. 0,3) (7,8) (96,3%)
Deudores comerciales y cuentas a cobrar (8,9) 22,5 n.s. 43,5 n.s. (10,1) (6,3) 59,9%
Inversiones financieras y otro activo corriente 1,1) 0,5 n.s. 1,1 n.s. 0,3) 1,2 n.s.
Acreedores comerciales y cuentas a pagar (33,5) 19,8 n.s. 6,2 n.s. (44,4) 8,2 n.s.
Variacion del capital circulante (34,2) 26,5 n.s. 48,9 n.s. (55,1) 4,7) n.s.

Elsaldo dispuesto de las linefatoringsin recurso en el negocio de Celulosa a cidalgrimestre se situ6é eb8,1
a Y drente a un saldo dispuesto dib,2a Y a cierre de 202.

Por otro ladoEnce tiene formalizados diversos contratiesconfirming con un saldo dispuesto @8a ye | OA S NN
del trimestre, frente a765ay e | ORBNDNBSlineBsSdeconfirming contratadas no contemplan el

establecimiento de garantias, no alteranperiodo medio de pago acordado con los proveedores y no devengan
coste financiero

5cIG42&a Sy aye 3123 3122 32 2723 32 9M23  9M22 2
Inversiones de mantenimiento (7,9 (3,4) 134,3% 2,7) 190,7% (12,1) (13,3) (9,0%)
Inversiones en sostenibilidad y otros 9,7) 1,2) n.s. (3,4) 184,6% (20,7) (5,3) n.s.
Inversiones de eficiencia y expansion 3,7) 2,4) 50,7% (9,6) (61,8%) (15,5) (13,9) 11,8%
Inversiones financieras (2,4) (0,0) n.s. (0,6) n.s. (2,5) (0,0) n.s.
Inversiones (23,7) (7,0) 236,0% (16,3) 44,9% (50,8) (32,5) 56,4%
Desinversiones - 0,1 (100,0%) (0,5) (100,0%)  (0,5) 0,1 n.s.
Flujo de caja de inversién (23,7) (6,9) 240,9% (16,8) 40,8% (51,3) (32,4) 58,4%

Los pagos por inversiones ascendierd®87 a Y €  Seycer8ifestre y50,8a y € oS yueve primeros meses
de los queds inversiones de mantenimiensscendierora7,9a y en eltercertrimestrey 12,1a y € 10S glueve
primeros meses.

Los pagos poinversiones en mejoras de la sostenibilideotrosascendieron 8,7a y € 3eycerSihestre y20,7

a Yy enlos nueve primeros meses. Estas inversiones estanagmmnmmedida relacionadas con el nuevo sistema de
recuperacién de agua en Pontevedra patdizar en situaciones de sequia, junto con distintas iniciativas para
reforzar la seguridad y reducir olores, ruidos y el consumo de agua en nuestras biofabricas; lo que redunda en una
mejora de la competitividad de Ence a largo plazo.

Las inversiones deficiencia y expansion fueron &7 a y €  Stefcer$iimestre y del5,5a y € Id yiueve
primeros meses del afi&stas inversionesstanen mayor medida relacionadas con el aumento de la capacidad de
corta de madera en Galiciel, desarollo del proyectade As Pontes y diversasejoras de eficienciamplementadas

en ambas biofébricas.

Con todo, éflujo de caja libre normalizado del negoeimoj6é un saldo negativde 52,6 a Y €n los nueve primeros
meses del afiafectados por la variaciénetl capitalcirculante Elflujo de caja libredespués de las inversiones de
expansion y sostenibilidad fue é&6,1a y € ®

K

@2y (52.6)
02 2,7
39 S ass)
EBITDA Variacién del Inversiones de  Pago de intereses Pago de impuestos FLUJO DE CAJACollar regulatorio Yapex de expansién  Capex en FLUJO DE CAJ/
circulante mantenimiento LIBRE otros ajustes sostenibilidad LIBRE
NORMALIZADO
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27. +I NA I OAsy RS yRSWERF FAYIl yOASNI

El negociale Celulosaerrdel tercer trimestrecon una posiciode deuda neta del90,4a Y gfrente a una posicion
de cajanetad@6laye | OA QMNiBjo de Sajatibmee los nueve primeros messs afiade el pago de
dividendos poimporte de 1406a y € R diaNfrinffeiia3nitad del afio

5FG2a Sy aye Sep-23 Dic-22 ks

Deuda financiera a largo plazo 309,9 128,6 141,0%

Deuda financiera a corto plazo 91,3 80,3 13,6%

Deuda financiera bruta 401,2 208,9 92,0%

Arrendamientos a largo plazo 36,7 34,6 6,0%

Arrendamientos a corto plazo 3,5 3,0 17,0%

Pasivo financiero por arrendamientos 40,2 37,6 6,9%

Efectivo y equivalentes 246,4 278,4 (11,5%)

Inversiones financieras temporales 4,5 4.2 6,8%

Deuda financiera neta del negocio de Celulosa  190,4 (36,1) n.s.
Durantelos nueve primeros mesgsnce amortiz&l remanentede63a y e 1jdzS €S ljdzSRIF ol RS I
O2y @SNIiAof Sa SYAUAR2& Sy YI NJ ascrii@variespréstamdsigilatdralesrdoi2 NIi S F

distintas entidades pounimporteconjunto de268ay e & 02y gt GA YD OSYOAYASyGz2a ¢

Debido a la naturaleza ciclica del negocio de celulmsdinanciacion no tienaingin limite de apalancamiento
(covenant)y cuenta con amplia liquideH saldo de efectivo e inversiones financieras temporales a cile
trimestreascendiaa250,9a y € @

Los401,3a Yy de deuda financiera bruta @erre deltrimestre corresponderal saldo vivo deréstamos bilaterales

por importe de356,5a y & conuna serie dgréstamosconcedidos por el CDTI y el Ministerio de Indugidea la
financiacion de inversiones en mejoras de eficiencia y ampliacion de capgoudach importeconjunto de44,7

a Yy e corvencimientoshasta2030. Ademas, ds pasivos por arrendamientos financieros ascendidf,@a y € |
cierre delperiodo. Lascomisiones de apertura de dicha financiacion se deducen del saldo de deuda financiera bruta
en el balance

Vencimientos deuda negocio Celulosa (K)n

93,8
’ 86,0 88,2 93.9
3,5 37 2,6 74,4
[ - 81 2.2 27,2
e miaa 16
82.0 55,1
5,1 742 65,9
0,9
2,3
r J_’g T T T T T 1
2023 2024 2025 2026 2027 Siguientes
Préstamos Bilaterales ® Financiacion Organismos Publicos Pasivos por arrendamientos

-

28. hL22 NIl dzy ARF RSa RS ONBOAYASYyi(l2 & RAOS

La estrategia de Ence en el negocio d&ulosa pasa por el crecimientoly diversificacion haciauevos tipos de
celulosa y productos especiales, aprovechando sus ventajas competitivas en el mercado .Europeo
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Durante los Ultimos afios Ence ha desarrollado una gama de produfgesndiados bajo la marca Ence Advanced,

como la celulosa NaturcellRowercell. Se trata de celulosas mas sostenibles y con propiedades técnicas mejoradas,
disefiados para sustituir a la fibra larga. Estos productosmgjor margenrepresentaron un 25% de los ingresos

por venta de celulosan el tercer trimestre de 2023 yn 18% de los ingresos acumulados en los nueve primeros
meses del afo. El objetivo de Ence es que estos productos supongan mas del 40% de las ventas de celulosa en 2027.

Por otro lado, Encha puesto en marchan el proyecto para diversificar su producciém Navia hacia celulosa Fluff,

LI N} LINPRdzOG2a KAIASYAO2a Fo0az2NbSyidSaz 02y dzyl Ay @SN
equipos estaran listos para sustituir hasta 100.000 toneladas de celulosa estandar por este producto con mejor
margen a partir de 2026.

Ademas, en 202Encey la Xunta de Galicenunciaron un nuevproyecto quda compaifiiastudia poner en marcha
en la localidad gallega de As Bempara la produccion de celulosa recicladdanqueada a partir de cartén y papel
recuperados.

Este proyecto constituye un ejemplo de transicién justdeybioeconomia circula@l transformar terrenos que
forman parte de una central térmica en una instalacion innovadora basada en la recuperaeidtiizacion de
recursos naturales, sin aumentar el consumo de madera

La primera fase del proyecto, que podria estar operativa en 20@7siste en una linea de 100.000 toneladas
anuales, con una inversion estimada de ¥y e¢ & O2y dzy NabiezINypRal efpldaoNRORE) a
superior al 12%.
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3.09DhBOANObh+]. [ 9

El negocio deRenovables de Ence comprende lgeneraciénde energiarenovable con biomasaen plantas
independientes no vinculadas al peeso de produccion de celulgspnto con el desarrollo de proyectos
fotovoltaicos y los nuevos negocimgacionados cota generaciomle biometanoy la generaciére calor industrial
renovable

A través de su filiaMagnonGreen Energy, Enalisponeactualmentede ocho plantasde generaciéon de energia
renovable con biomasagricola y forestatonuna capacidad instalad@njunta de266 MW:tres plantasde 50 MW,
46 MWy 41 MWilocalizadagn Huelvados plantas de 50 MW y 16 MW en Ciudad Re#,instalacion de 20 MW
en Méiida, otra planta de 16 MVWn Jaéry un ultimo complejode 27 MW en Cérdoba

Por otro lado, Magnoha desarrolladainacartera de proyectofotovoltaicosde 373MW ubicados en Jaén, Huelva,
Sevilh, y Granada. Eticiembre de 2021 acordguventa,a medida quese compleasesu tramitacion administrativa
LJ2 NJ dzy A Y LJ2 NI S EnRrzokde 2023 se completd Yaeventa deptimer proyectoen Jaércon una
capacidad de 100 MW; lo que supuseosingresos de 29,3 Y & un EBITDA de Z2a Y €En julio de 2023e
completé la venta de un segundo proyecto en Huelma una capacidad de 40 M\[d que supuso unos ingresos de
7,7a y ¢ un EBITDA deady eSéespera completar la venta del reso de los activos eR024

31. 9W2f dzOAsy RSf YSNDFR2 Sf SOGNRKO?2
El precio medio del mercadtario de la electricida@pool) descendié hasta 1086,6 € K a 2eK eltercertrimestre

y hasta 1091,5¢ k a 2 Klos@ueve primeros meses de 2028 que supone uB4%y un50,8% menosjue enlos
mismas periodcs de 202.

3723 3722 kiz 2723 kilz 9M23 IM22 kiz

t NBOA2 YSRAZ RSf LJ22f 06€96,8 a2l46R (34,0%) 80,3 20,2% 91,5 185,8 (50,8%)
Fuente: OMIE

El precio que Ence contabiliza en su cuenta de resultadas precio regulado que estérmado por el precio
regulatorio,sumado a la retribucion complementaria a la operacaiércada planta (Rpguando corresponda

Precio poo] Precio regulatorio yRomediaGltimos 5 afiosd € k a2 K0

mm Precio pool{/MWh) - Media 30 dias CJPrecio pool + Media Ponderada R&MWh)
—Limite Superior Precio Regulatorio + Ro =L imite Inferior Precio Regulatorio + Ro

La retribucion a la inversion (Ri) @s plantas de biomas#e Magnonquedod fijada en el 7,4% para el periodo 2020
¢ 2031 por Real Decretiey 17/2019 del 22 de noviembrg&sta retribucién supondrd un ingreso estimado de 24,8
aye SY HAHOO®

Los pardmetros retributivos de las plant@ds energia renovablee encuentran explicados con mas detalle en el
anexo2.
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32. +Syidla RS SYySNHNI

El vdumen de energia vendidalcanz6250.807 MWh en eltercer trimestrey 806.559MWh enlos nueve primeros
meses lo que supone uBl,6%y un 322% menogjue enlosmismas periodos de 202 debidoprincipalmente a la
bajada del precio del mercado eléctrichdeméaseste afio se ha llevado a cabo la parada mayor de mantenimiento
de la planta de 50 MW en Huelva, que se realiza cada cuatro afos.

Datos operativos 3723 3722 K3z 2723 K3’z 9M23 9IM22 K3z
Huelva 41 MW - Biomasa 35.546 39.160 (9,2%) 34.319 3,6% 104.577 136.110  (23,2%)
Jaén 16 MW - Biomasa 19.260 19.103 0,8% 18.972 1,5% 55.068 66.556 (17,3%)
Ciudad Real 16 MW - Biomasa - 18.772 (100,0%0) - n.s. - 67.495  (100,0%)
Cérdoba 27 MW - Biomasa + gas 15.384 24.359 (36,8%) 35.885 (57,1%) 80.391 109.923  (26,9%)
Huelva 50 MW - Biomasa 48.506 91.026 (46,7%) - n.s. 127.812  274.880 (53,5%)
Mérida 20 MW - Biomasa 32.057 36.597 (12,4%) 29.345 9,2% 93.254 108.416 (14,0%)
Huelva 46 MW - Biomasa 40418 67.315  (40,0%) 64.751  (37,6%) 167.599 209896  (20,2%)
Ciudad Real 50 MW - Biomasa 59.636 70.392 (15,3%) 66.873 (10,8%) 177.858  216.571 (17,9%)
Ventas de energia (MWh) 250.807  366.723 (31,6%) 250.145 0,3% 806.560 1.189.847 (32,2%)

t NBOAZ2 YSRAZ2 RS @Syidl 06¢el1k3 a2BG2 (14,5%) 148,1 (20,8%) 139,8 138,7 0,7%
wS i NKGdzOAs Y RS fI AYOSNBAsSY 1RY e (39,4%) 6,2 = 18,6 30,7 (39,4%)
LY3aNBaza LI2N gSyidl RS Sy SMHNI 60,606 ay(41(2%) 433 (17,7%) 131,3 1958  (32,9%)
Nota: Los nUmeros marcados en verde incluyen el efecto de la parada técnica anual de mantenimiento

B precio medio deventasesitué en117,4¢€ k a 2 K térger ti8estre; lo que supone un 20,7% menos que el
trimestre anteriorpor la menor contribuciéon de la planta de cogeneracion con gas en Cdérdoba y un 14,5% menos
que en el mismo periodo de 2022

En junio de 2023 sactualizé el precio regulatorio de la energia aplicable a las plantas de generacién de energia
renovable del Grupo en el semiperiodo regulatorio comprendido entre el 1 de enero de 2023 y el 31 de diciembre

de 2025. El precio regulatorio aplicable en 2083%Rs FA 2l R2 Sy mMngpZo eka2 KX FNByi
anteriormente.

El efecto contabléno de caja) en 2023lerivados de la actualizacion Iderecio regulado de la energise vean
compensados por el cobro una mayor retribucion a la inverdsignNJ A Y LJ2 NJi &huafe$ pattizdel prasgree
ejercicio.

En comparacion con los mismos periodos de 2@28etribucion a la inversiése redujo un 39,4%n comparacion
por elefecto del valor de ajuste por desviaciones entrerelcio de los mera#os eléctricos elprecio regulatorio
enese afio

Con todg los ingresogor ventas de energidescendieron 856a y €  Sefcer8ifestrey al313ay e ISy
nueve primeros mese$o que supone udl, 2oy un32,% menos que en los mismos periodos20@2

33. / dzSy Gt RS NBadzZ GF R2a

El reduccién deprecio regulatorio de la energiaplicable en 2023, junto coel menor volumen de generacién
derivado dda bajada del precio del mercado eléctrisapuso una reduccion del EBIT@s\negocio d&kenovables
KFradlr t2&8 nXn aye Sy St GSNOSNI GNAYSaiNB & oc aye Sy
un 62,6% menos que en los mismos periodos de 2022.

Estos importes incluyen una contribucion de7?22,y €  L32ritd dé wnprimer proyectofotovoltaico de 100 MW
en Jaén durante el primer imestre y una contribucion deay e L322 NJ f | @Sy dt RS dzy aS3dzy
de 40 MW en Huelva durante el tercer trimestre.

Recordamos que el EBITDA acumulado en los nueve primeros ds20@adzy I NBEJSNEAsY R

hZc
regulatorio provisionad& I a G+ f I FSOKI O2YLISyal RI L}2N) dzy RS 2

(0]
NA 2 N2

w Uy
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51238 Sy aye 3723 3722 ka2 2723 ki 9M23 9m22 k32
Ingresos por venta de energia 35,6 60,6 (41,2%) 43,3 (17,7%) 131,3 195,8 (32,9%)
Otros ingresos y gastos 8,3 0,1 n.s. 0,4 n.s. 38,2 40,1 (4,6%)
Importe neto de la cifra de negocios 43,9 60,6 (27,6%) 43,7 0,5% 169,6 235,8 (28,1%)
EBITDA por venta de energia 4,3 17,7 (75,9%) 5,4 (20,7%) 37,1 96,3 (61,5%)
EBITDA de nuevos negocios 0,1 - (1,2) (1,1) -
EBITDA 4,4 17,7 (75,3%) 4,2 4,6% 36,0 96,3 (62,6%)
Amortizacion y agotamiento forestal (10,8) (15,5) (30,2%) 8,7) 24,6% (28,4) (35,5) (20,1%)
Deterioro y rtdo. por venta de inmovilizado 0,0 - n.s. 0,3 (95,0%) 0,3 (37,0) n.s.
EBIT (6,8) 2,2 n.s. (4,3) 60,4% 7,5 23,8 (68,5%)
Gasto financiero neto 3,1) 3,8) (16,9%) 3.3) (5,9%) (9,6) (12,9) (26,2%)
Otros resultados financieros 0,0 (0,0 n.s. (0,0) n.s. 0,0 0,3 (95,5%)
Resultado antes de impuestos 9,9) (1,6) n.s. (7,6) 31,2% (2,0) 11,1 n.s.
Impuestos sobre beneficios 4,0 (0,2 n.s. 1,8 125,4% 5,2 (7,5) n.s.
Resultado Neto (5,9) 1,7) 237,8% (5,8) 2,0% 3.2 3,6 (11,6%)
Resultado Socios Externos (1,1) (0,9) 23,6% - (2,3) 0,1 n.s.
Resultado Neto Atribuible (7,0) (2,6) 165,9% (5,8) 20,9% 0,9 3,7 (75,5%)

Por debajo del EBITDW, amortizaciérse redujo hasta 1080,8 a ¥ @n eltercer trimestre y 1os28n  a ghelos
nueve primeros mesegraslosajustesdel inmovilizadoregistradosen 2022

Recordamos quen los nueve primeros mesesden HH &S NBIAAGNF dzy RSGSNA2NR R
(Huelva 41 MW, Jaétb MW, Ciudad Redl6 MWy Cérdoba 14 MWgn las que se estimaba que mairibucion a la

inverdén a partir de 2023 seria nula o poco significativa como consecuencia de los elevados precios del mercado
eléctrico mayorista en dicho ejercicio

Por otro lado, los gastos financieros se redujeron histe81 a Y en eltercer trimestre y9,6a y € |08 yueve
primeros mesesdebidoprincipalmentea la reduccion deladdo de deuddinancierabruta en balance.

Por ultimo, & partda de impuesto sobre beneficiesipuso uringresode4,0a y €  Sefcer&imestrey de5,2
a y € 108 gueve primeros meses

N

Con todo, etesultadoneto atribuible del negocio dBenovablefuede-t aye Sy St GSNOSNI G§NRY
en los nueve primeros meses de 2023

34. Ct dz22 RS Ol 21

Elflujo de caja de explotacion arrojo un saldositivode153a Y € SeycerBifestre yuno negativo de 64 Y €
enlos nueve primeros mesakebido principalmente #a devolucion del exceso de remuneraci@o)recibida tras
el ajuste de la regulacidaplicable a las renovables @022

524 Sy aye 3723 3722 ka2 2723 ka3 9M23 9M22 ka2
EBITDA 4,4 17,7 (75,3%) 4,2 4,6% 36,0 96,3 (62,6%)
Ajuste regulacién eléctrica (collar regulatorio) (1,6) 31 n.s. 4,1) (60,0%) 9,7) 15,2 n.s.
Otros ajustes al resultado 0,1 0,3 (73,5%) 0,9 (91,3%) 1,8 0,8 130,2%
Variacion del capital circulante 14,1 32,7 (56,7%) (18,0) n.s. (70,8) 67,3 n.s.
Cobros/ (pagos) por impuesto sobre beneficios 0,0 - n.s. (10,2) n.s. (10,1) (2,5) n.s.
Cobros / (pagos) financieros netos 1,7) (2,4) (30,4%) (4,6) (63,5%) (8,1) (12,2) (33,4%)
Flujo de caja de explotaciéon 15,3 51,4 (70,3%) (31,8) n.s. (61,0) 165,0 n.s.

La variacién del capital circulante supuso ueatrada de caja deld,l a y € S t¢rcerStimestre debido
principalmente a la reduccion del saldo de clientes y de existencias. En cambio, la variacion del capital circulante
ddzLJdza 2 dzyl &rf ARF RS OF2al RS 71 n dgbidapyircipangnted |@ rédugtideS @S LI
de la patida de aceedores comercialegjue incluyda devolucion del exceso de remunerac{&®o)recibida tras el

ajuste de la regulaciéaplicable a las renovables 2022
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524 Sy aye 3723 3722 ka3 2723 ka2 9M23 9M22 ka2
Existencias 8,1 0,2) n.s. (5,5) n.s. 2,1 1,4) n.s.
Deudores comerciales y cuentas a cobrar 7,9 4,2) n.s. 13,8 (42,6%) 21,7 6,0 n.s.
Inversiones financieras y otro activo corriente - (2,0 (100,0%) - n.s. - (2,0) (100,0%)
Acreedores comerciales y cuentas a pagar 1,9) 39,1 n.s. (26,3) (92,8%) (94,5) 64,7 n.s.
Variacién del capital circulante 14,1 32,7 (56,7%) (18,0) n.s. (70,8) 67,3 n.s.

El negocio d&®enovableso tiene lineas déactoringdispuestasPor otro ladoMagnontiene formalizados diversos
contratosde confirmingsin recurso, con un saldo dispuestot®5a y € | dél kiesdelrente a23a y e |
cierre de2022. Laslineas deconfirmingcontratadas no contemplan el establecimiento de garantias, no alteran el
periodo medio de pago acordado con los proveedores y no devengan coste financiero

5l2a Sy aye 3T23 3722 kiz 2723 kalz 9IM23 9IM22 kiz
Inversiones de mantenimiento (1,0) (0,5) 99,8% (0,5) 133,0% 2,1) (1,6) 26,4%
Inversiones en sostenibilidad y otros (0,5) 0,4) 17,0% 0,1) n.s. (0,8) 1,1 (28,5%)
Inversiones de eficiencia y expansion (1,5) 0,7) 117,8% (1,0) 47,2% (3,1) (3,7) (16,4%)
Inversiones financieras - - n.s. 0,4 (100,0%) 0,4 - n.s.
Inversiones (3,0 (1,6) 86,1% 1,2 163,3% (5,6) (6,4) (13,8%)
Desinversiones - - n.s. - n.s. - 0,4 (100,0%)
Flujo de caja de inversion (3,0 (1,6) 86,1% 1,2) 163,3% (5,6) (6,1) (8,4%)

Los pagos por inversionascendierora3a Yy €  Sefcer8imestre y5,6a y € |dS fueve primeros mesetel

afo. Las inversiones de mantenimiemtscendierorala y €  SeycerBimestre y2,1a y € 10S gueve primeros

meses del afianientras qudos pagos por inversiones en mejoras de la sostenibilidad ascendiersraaQc Sy St
tercertrimestre y 08 a Yy enlos nueve primeros meses.

Por Gltimo,las inversioes de eficiencia y expansi@scendieron d,5a Y €  Sefcer8ifnestreyde3,1ay e Sy

los nueve primeros meseBstos pagosorresponden principalmente cagl desarrollo de los nuevos proyectos de
crecimiento y diversificacién, junto c@equefiasnversiones para mejorar la eficiencia en distintas plantas

e

(21 8,1 55,1
®1) 10,0 (55.1)
(7,6)
(3.1) (0,8)
EBITDA  Variacion del Inversiones de  Pago de Pagode FLUJO DE CAJA Collar Capex de Capex en FLUJO DE CAJ/
circulante mantenimiento  intereses impuestos LIBRE regulatorioy  expansiéon  sostenibilidad LIBRE

NORMALIZADOotros ajustes

Asi, el flujo de caja libre normalizado del negocio de Renovables arrojé umsghtivode 55,1 Mre  Bsg/nueve
primeros mesescon unflujo de caja libre después del ajuste de la regula@téctrica y de las inversiones de
eficiencia, expansion y de sostenibilidad-665a y € @

35. 2 NAF OAsy RS YRSWRI FAYI yOASNI

La deuda financiera neta del negocio Renovable aumentd en87 a Yy @especto al saldo acumulado a cierre de
2022, hasta lo®931a Y €

Al flujo de caja libre del periodo se afiddeamortizacion parcial del préstamo cempresas asociadg®r importe
del47aye Sy SimestieSqNdd&dd par Mitanto usaldodispuesto del préstamo dglay e & dzy al f
disponiblede122aye @GN} a flFa FY2NIAT I OA2ySa S¥SOGdz RIFa Sy wnw
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5 i2a Sy aye Sep-23  Dic-22 k:2
Deuda financiera a largo plazo 110,0 121,9 (9,8%)
Deuda financiera a corto plazo 27,1 27,1 (0,1%)
Deuda financiera bruta 137,0 149,0 (8,0%)
Arrendamientos a largo plazo 1,8 1,0 69,2%
Arrendamientos a corto plazo 1,0 0,7 51,9%
Pasivo financiero por arrendamientos 2,8 1,7 62,5%
Efectivo para cobertura de deuda financiera 10,0 10,0 -
Efectivo y equivalentes 36,6 134,5 (72,8%)
Deuda financiera neta del negocio de Energia 93,1 6,1 n.s.

La deuddinancierabruta del negocio @ierredel trimestreascendiad37ay e = 02y @Sy OAYASy (2 a
pasivos por arrendamiento38 a y eH®aldo de efectivascendiaa 46,6 a Y @ cierre dedel perioda

Vencimientos deuda negocio Renovables (&)Jn

89,7
14,9 34,3 0,6
0,3 0,9
446 334 - , 0.5 , 03 , 01 ,
2023 2024 2025 2026 2027 Siguientes
m Financiacion corporativa Ence Energia Pasivos por arrendamientos

-

36. hLI2 Nl dzy ARF RSa RS ONBOAYASYyG2 & RAQS

En 2022 Encpusoen marcha unaueva filial, Ence Bioggparael desarrollo y operacion de plantas peoduccion
de biometano y fertilizantesa partir de unmodelo basado en lgestién sosteniblg circularde residuos organicos
(agricolas, gargeros o industriales)

Ence Biogstiene el objetivo dedesarrollar 20 plantas en los préximos 5 afimen capacidad para suministrar mas
de 1 TWhde biametano al afioPara elloya cuenta con una cartera @eproyectos en fase de ingenieria y tramitacion
administrativa, cuya entrada en funcionamiento esta prevista para.2026

Ademas, el Grupo dispone dea cartera del40 MWcon los que podra participar garéximassubastas espefitas
de biomasay estatrabajando con potenciales clientes industriales en Espafa para sustigenéacion de calor
con combustibles fésiles por la generacién de calor renovable.
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nvp / dESS (IS NRAVRIYEB & &Y A R

9M23 9M22
5lG2a Sy aye Celulosa  Renovables  Ajustes  Consolidado Celulosa  Renovables  Ajustes  Consolidado
Importe neto de la cifra de negocios 462,3 169,6 (2,2 629,6 553,8 235,8 (2,5 787,1
Oftros ingresos 21,9 4,1 (0,9) 25,1 15,9 6,0 (0,8) 21,1
Resultado operaciones de cobertura (0,5) - - (0,5) (16,5) - - (16,5)
Aprovisionamientos y variacién de existencias (264,9) (68,2) 2,2 (330,9) (249,2) (76,2) 25 (322,8)
Gastos de personal (65,0) (15,4) 0,0 (80,4) (54,9) (12,9) - (67,9)
Otros gastos de explotacion (126,2) (54,0) 0,9 (179,3) (137,8) (56,4) 0,8 (193,4)
EBITDA 27,7 36,0 0,0 63,7 111,2 96,3 - 207,5
Amortizacién (40,7) (28,4) 1,2 (67,8) (31,5) (35,5) 0,6 (66,4)
Agotamiento forestal (6,9) - - (6,9) 5,2) (0,0) - 5,2)
Deterioro y rtdo. por venta de inmovilizado 0,7) 0,3 - (0,5) 2,7) (37,0) 0,7 (39,0)
Otros resultados no ordinarios de las operaciones (5,6) 0,4) - (6,0) - - - -
EBIT (26,3) 75 1,2 (17,6) 71,8 23,8 1,3 96,9
Gasto financiero neto (11,3) (9,6) - (20,8) (6,4) (12,9) - (19,3)
Otros resultados financieros (0,1) 0,0 - (0,1) 3,5 0,3 - 3,8
Resultado antes de impuestos (37,6) (2,0) 1,2 (38,5) 68,9 11,1 1,3 81,3
Impuestos sobre beneficios 7,4 52 (0,2) 12,5 (4,9) (7,5) (0,2) (12,5)
Resultado Neto (30,2) 32 11 (25,9) 64,0 3,6 1,2 68,8
Resultado Socios Externos - 2,3) - 2,3) - 0,1 1,9 (1,8)
Resultado Neto Atribuible (30,2) 0,9 11 (28,2) 64,0 37 (0,7) 67,0
Resultado Neto por Accién (BPA Bésico) (0,12) 0,00 - (0,12) 0,26 0,02 - 0,28
o N ~
nad £y @8 dRESEY A R 2
Sep-23 Dic-22
5/l 2a Sy aye Celulosa  Renovables Ajustes Consolidado Celulosa  Renovables Ajustes Consolidado
Inmovilizado inmaterial 16,8 34,0 (12,3) 38,6 15,6 35,0 12,7) 37,9
Inmovilizado material 609,4 370,8 @7 972,5 603,4 389,0 (8,5) 983,9
Activos biolégicos 70,3 0,2 - 70,5 60,4 0,2 - 60,5
Participaciones a largo plazo en empresas del Grupo  114,0 0,0 (114,0) 0,1 112,6 0,0 (112,5) 0,0
Préstamos a largo plazo con empresas del Grupo 22,0 - (22,0) - 18,6 - (18,6) -
Activos financieros no corrientes 24,0 10,6 - 34,6 20,8 54 - 26,1
Activos por impuestos diferidos 38,3 26,1 31 67,5 30,5 19,4 31 53,0
Efectivopara cobertura de deuda financiera - 10,0 - 10,0 - 10,0 - 10,0
Activos no corrientes 894,9 451,7 (152,9) 1.193,7 861,8 459,0 (149,2) 11715
Existencias 74,4 13,9 - 88,3 80,5 219 - 102,3
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 67,8 28,7 (7,0) 89,4 59,4 40,5 (29,2) 70,6
Impuesto sobre beneficios 6,5 1,4 - 7,9 6,8 1,3 - 8,0
Otros activos corrientes 3,7 1,0 - 4,6 75 0,4 - 7,9
Derivados de cobertura 0,3 4,4 - 4,7 0,0 2,6 - 2,6
Inversiones financieras temporales EEGG 0,2 (0,2) (0,0) 0,0 0,4 0,0 (0,4) 0,0
Inversiones financieras temporales 4,5 0,0 - 4,6 4,2 0,0 - 4,3
Efectivoy equivalentes 246,4 36,6 - 283,0 278,4 134,5 - 412,9
Activos corrientes 403,7 85,8 (7,0) 482,5 437,1 201,2 (29,6) 608,7
TOTAL ACTIVO 1.298,6 537,5 (160,0) 1.676,2 1.298,9 660,2 (178,8) 1.780,2
Patrimonio neto 552,0 228,1 (130,9) 649,2 719,8 228,9 (130,6) 818,1
Deuda financiera a largo plazo 346,5 111,7 - 458,3 163,2 122,9 - 286,1
Deudas a largo plazo con EEGG y asociadas - 25,2 (22,0) 31 - 36,4 (18,6) 17,8
Derivados de cobertura - - - - - - - -
Pasivos por impuestos diferidos - - - - - - - -
Provisiones para riesgos y gastos 28,8 0,1 - 28,9 27,9 0,1 - 28,0
Otros pasivos no corrientes 38,4 70,9 0,0 109,3 38,2 75,8 - 114,0
Pasivos no corrientes 413,7 207,9 (22,0) 599,6 229,2 235,3 (18,6) 445,9
Deuda financiera a corto plazo 94,8 28,1 - 122,9 83,3 27,8 - 111,1
Derivados de cobertura 0,9 - - 0,9 0,4 - - 0,4
Acreedores comerciales y otras deudas 198,5 69,7 (7,1) 261,2 226,4 164,4 (29,2) 361,6
Deudas a corto plazo con EEGG 0,0 0,1 (0,0) 0,2 0,0 0,7 (0,4) 0,4
Impuesto sobre beneficios 0,0 0,9 - 0,9 0,0 - - 0,0
Provisiones para riesgos y gastos 38,7 2,7 - 41,4 39,8 3,0 - 42,8
Pasivos corrientes 332,9 101,5 (7,1) 427,4 349,9 196,0 (29,6) 516,2
TOTAL PASIVO 1.298,6 537,5 (160,0) 1.676,2 1.298,9 660,2 (178,8) 1.780,3
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524 Sy aye Celulosa  Renovables  Ajustes Consolidado Celulosa  Renovables  Ajustes Consolidado
Resultado del ejercicio antes de impuestos (37,6) (2,0) 1,2 (38,5) 68,9 11,1 1,3 81,3
Amortizacién del inmovilizado 47,6 28,4 1,2 74,7 36,7 35,5 (0,6) 71,6
Variacion de provisiones y otros gastos a distribuir 15,6 2,2 - 17,8 1,5 0,9 - 2,4
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado 0,8 0,3) - 0,5 2,7 37,0 0,7) 39,0
Resultado financiero neto 10,8 9,6 - 20,3 3,9 12,6 - 16,6
Ajuste regulacion eléctrica (collar regulatorio) (3,1) 97 - (12,8) 18,1 15,2 - 33,4
Subvenciones transferidas a resultados (0,6) 0.1) - ©,7) 0,4 0,1) - (0,5)
Ajustes al resultado 71,0 30,1 1.2) 99,9 62,6 101,2 1,3) 162,4
Existencias (0,3) 2,1 - 1,8 (7,8) 1,4) - 9,2)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (10,1) 21,7 (22,5) (10,9) (6,3) 6,0 52 4,9
Inversiones financieras y otro activo corriente (0,3) (0,0) - (0,3) 1,2 (2,0) - (0,8)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (44,4) (94,5) 22,2 (116,7) 8,2 64,7 (5,2) 67,6
Cambios en el capital circulante (55,1) (70,8) (0,3) (126,1) 4,7) 67,3 - 62,6
Pago neto de intereses 9.2) 81) - 17,3) 5.4) (12,2) - (17,6)
Cobros de dividendos - - - - - - - -
Cobros/(Pagos) por impuesto sobre beneficios (3,9) (10,1) - (14,1) 1,9) (2,5) - 4,3)
Otros cobros / pagos - - - - (0,4) - - (0,4)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (13,1) (18,3) - (31,4) (7.8) (14,6) - (22,4)
Flujo de caja de explotacién (34,8 (61,0) 0,3 (96,0) 118,9 165,0 - 283,9
Activos materiales y biolégicos (44,7) (5,5) - (50,3) (30,3) (6,3) - (36,6)
Activos inmateriales (3,6) 0,4) - (4,0) 21) (0,2) - 2,3)
Otros activos financieros (2,5) 0,4 2,9 0,8 (0,0) - - (0,0)
Cobros por desinversiones (0,5) - 0,4 (0,1) 0,1 0,4 - 0,5
Flujo de caja de inversion (51,3) (5,6) 33 (53,6) (32,4) (6,1) - (38,5)
Flujo de caja libre (86,1) (66,5) 3,0 (149,6) 86,5 158,9 - 2454
Cobros / (pagos) por instrumentos de patrimonio 7,0 - - 7,0 1,1 - - 1,1
Cobros / (pagos) por instrumentos de pasivo financiero 187,7 (27,3) (3,0) 157,3 (49,5) (68,0) - (117,5)
Pagos por dividendos (140,6) (4,1) - (144,7) (44,7) (1,0) - (45,7)
Flujo de caja de financiacion 54,1 (31,4) (3,0) 19,7 (93,1) (69,0) - (162,2)
Aumento / (disminucién) neta de efectivo y equivalentes (32,0 (97,9) - (129,9) (6,6) 89,9 - 83,3
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El Tribunal Supremo confirma la validez depl@rroga de laconcesion de Pontevedra hasta el afio 2073

El 7 de febrero de 2023 @&fibunal Suprem@omunicé su decisiéde estimar los recursos presentados por ENCE y
otras entidades contra las sentencias de la Audiencia Nacional de julio de 2021 que anularon la Resolucion, de 20 de
enero de 2016, de la Directora General de Sostendllide la Costa y del Mar, que otorgé a ENCE una prorroga de

la biofabrica de Pontevedra hasthafio2073.

El Tribunatonsidera que se pueden prorrogar las concesiones anteriores a la Ley General de Costas de 1988 siempre
que consten informes medioambitales favorablescomo es el caso.

Cualquier modificacion posterior de la regulacion de costas no seria de aplicacion a la prérroga de la concesion de
Pontevedra.

La reversion de lodeterioros de activos y provisiones de gastos registrados en los estados financieros de 2021,
como consecuencia de las sentencias de la Audiencia Nacional, tuvieron un impacto positt®adg & Sy St
beneficio neto del ejercicidg022

El4 de julio de B23 d Tribunal Supremdesestimdos incidentes de nulidad presentados por el Ayuntamiento de
Pontevedra y la Abogacia del Estado contra la sentencia que avala la validez de la prorroga de nuestra concesion de
Pontevedra

El 15 de septiembre de 2023, Ayuntamiento de Pontevedra interpuso urcurso de amparo antdribunal
Constitucional. & Sociedad considera que no se dan los fundamentos juridicos para que este prospere.

Reparto de dividendos

El 16 de marzo y el 18 de mayo de 2023 se distribuyeron sendos dividardoargo a los resulii@s del ejercicio
2022 por importe de 0,29 euros brutos por accion cada, egaivalentes a un importe conjunto de 1406y €

Actualizacion de los precios retaiorios de la energia aplicables en 2022025

EI29 y 30 de juniale 2023se publicaron el Real Decreligy 5/2023 y la Orden ministerial por la que se actualizan
el precio regulatorio de la energia y los parametros retributivos aplicablespdalaisis de generacion de energia
renovable del Grupo en el semiperiodo regulatorio comprendido entre el 1 de enero28y2€l 31 de diciembre
de 2025.

DAOKIF & y2NXI & FA2ly f2a LINBOA2& NBIdzZ | G2 NK2a/MUMIFyNI 23
yhZoTrT e€ka2K NBaLSOGADlI YSYy(iSs FTNBYy(dS I f£2&8 HntIyy e€Kka?
Propuesta de Orden del 28 de diciembre de 2022, laquediésin efecto.

Asimismo, qued@in efecto el borrador de Real Decreto y la propaeie Orden publicados en abril de 2023 por los
que se proponia unaueva metodologia para el calculo y liquidacion de las desviaciones entre el precio regulatorio
de la energia y el precio de los mercados eléctricos.

En cualquier casoas plantas dgeneracion de energia renovable del Grupo siguen reguladas por el Real Decreto
413/2014 que asegura un nivel de rentabilidad razonable, que quedé fijado en el 7,4% para el period@2820
por Real Decrettey 17/2019.

El efectocontable (no de cajajerivados de la etualizacién del precio regulado de la energia aplicable en 28023
veracompensados poel cobrouna mayor retribucion a la inversidl2 NJ A YLI2 NI'S R Spartimdela y e |y
presente ejercicio.

Venta dedos proyectodotovoltaicos en construccion
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El 28 de marzde 2023Magnon Green Energy, filial del Grupo E&rergia y Celulosapmpleto la venta de una
planta fotovoltaica en construccion en Jaén, con una capacidad de 100 MW; supusounos ingresos &l 29,5
aye @ dzyeX7alyte5® R

El 27 dgqulio de 2023Viagnon Green Energyompletd la venta de wumsegunda planta fotovoltaicen Huelvacon
una capacidad de 40 MMb que supuso unos ingresos de 3% ¢ un EBITDA deaty € @

Esta operacbnesse enmarca dentro del acuerdo firmado con Naturgy Renovables Seh.diciembre de 2021
para la compraventa de activéstovoltaicos ubicados en Jaén, Huelva, Sevilla, y Granada por un total de hasta 62
a Yy eSdespera completar la venta de los activos fotovoltaiestantesen 2024

Ence Biogas firma un contrato con Sener para la ingenierié glantas de biometano

El 28 de marzde 2023Ence Biogas, filial de Ence Renovalflead un contrato con Sengpara el desarrollo de la
ingenieria conceptual de plantas de biometano en Espaftalya entrada en funcionamiento estd prevista para
2026

Ence biogatiene el objetivo dalesarrollar 20 plantas de biometa durante los préximos 5 afos.

Amortizacion ordinaria total del bono convertible emitido en 2038huevos préstamos bilaterales

El 6 de marzcEnce amortiz6 el remanente de8x ye 1j dzS 1ljdzSRIF 6 RS tF SYA&Asy RS
SY wnmy L3 NJ A Yydurbde®l pRier senestre dey2@28scribié variospréstamosbilaterales con
distintas entidades pounimporteconjunto de268ay e & 02y gt G A YD OSYOAYASylGz2a ¢

Emisionde un programa de pagarés sostenibles

EI9 de octubre de 202 sociedadmitié un programa de pgaréssostenibles en el Mercadolt&@rnativo de Renta
Fip (MARFTon unlimite maximoH n n yaag6reun limite devencimientos de hasta 24 mesesn el objetivo de
diversificarsusfuentes de financiacion.

Junta General de Accionistas 28

EI5 de mayode 2®3 Ence celebrau Junta Generdrdinariade Accionistas presencialtglematicanente,en la
que sesometen aaprobecion los siguientepuntos del orden del dia relativos a:

1) Exameny aprobacion de las cuentas anuales y del informe de gestién, tanto dENMIERIGIA Y CELULOSA,
S.A. como de su grupmnsolidado correspondientes gjercicio social cerrado el 31 de diciembre de 2022.

2) Exameny aprobacion del estado de informacién no financiera consolidado (InderBestenibilidad 2022)
correspondiente al ejercicio social cerrado el 3ldagembre de2022.

3) Examen y aprobacion de la propuesta de aplicacion del resultado del ejerciciocsocialo el 31 de
diciembre de 2022 de ENCE ENERGIA Y CELULOSA, S.A.

4) Examen y aprobacion de la gestion del consejo de administracion de ENCE EXERERIALOSA, S.A.
durante el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2022.

5) Compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores con cargo a reservas voluntarias.
6) Reeleccion de D. Ignacio de Colmenares Brunet como consejero ejecutivo.

7) Examen y aprobacion de la politica de rerataciones de los consejeros para @srcicios 2024, 2025 y
2026.

8) Exameny aprobacion de un nuevo incentivo a largo plazo para los ejercicios 22ZR a

9) Delegacion de facultades para interpretar, complementar, subsanar, ejecdftamgalizar los acueraks
adoptados por la junta general de accionistas

10) Votacion consultiva del informe anual soleanuneraciones de los consejeroarrespondiente a 2022.
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La sostenibilidad es inherente a la propia actividad de Ence como empresa lider en el aprovechamiento sostenible
de los recursos naturales para la produccion de celulosa especial y energia renovable. Esta integrada plenamente en
el proposito de la Compafijaconstituye una prioridad estratégica para Ence, tal como refleja su Plan Estratégico
20192023.

Para articular esta apuesta estratégica, Ence ha definido un Plan Director de Sostenibilidad con el mismo horizonte
que su Plan Estratégico y que constitleyboja de ruta para avanzar hacia la excelencia en sostenibilidad y promover

la creacion de valor compartido con sus grupos de interés. En 2023, Ence ha comenzado a trabajar en la actualizacion
de este plan, que vence este mismo afo, para construirégatioja de ruta en sostenibilidad de la compafiia para

el siguiente periodo. Este ejercicio incluira un analisis de doble materialidad para identificar los aspectos materiales
en los que centrar las actuaciones y los objetivos a fijar.

El plan director aoal (20192023) se estructura en 7 areas de actuacion prioritarias. En las siguientes secciones se
detallan los avances en cada una de ellas.

Eldestacado desempeiio de Enee materia ambiental, social y dmbierno corporativd ASG) es reconocido por
prestigiosas agencias e indices AB{22023 la agencia Sustainalytioforgé una puntuacion globaSGde Ence
Energia y Celulosge 90puntos sobre 100 lo que la sitGa por tercer afio consecutivo como lider siaitor de
celulosa y papel nivel mundialLa compaiiia también pertenece al prestigioso inBiEEE4Good Index Sedesde

el afo 2021. Ademas, en junio de 2023, Ehaesido reconocida con la medalla platino de Ecovadis: la maxima
calificacion que otorga esta plataforma, especializada en ev#usostenibilidad de las compafid3el mismo
modo, Ence ha sido incluida en el indice IBEX ESG, recientemente lanzado pBai\ier elegiblegara este
indice las compariias deben formar parte del IBEX 35 o el IBEX Medium Cap y deben contar ddicacian&SG
igual o superior a C+, segun los 12 niveles posibles que van desde A+-hasiarias, deben cumplir con los
Principiosdel Pacto Mundiade las Naciones Unidas y cumplir ciertos criterios de exclusion relacionados con
actividades comerciak criticas para la sostenibilidad.

1. Personas y valores

Lasprioridades de la compafiia en cuanto a gestion del equipo humaeafseanen ofrecer empleo de calidad,
mejorar el clima organizacional y la motivacion, gestionar y desarrollar el talentmopes la formacion y el
desarrollo de conocimiento, potenciar la diversidad y crear una cultura de sostenibilidad, entre otras.

Asi, en términos de generacién dmpleo de calidaccabe destacaque, a cierre delercer trimestre el92,8% de
los empleads de Ence tiene un contrato indefinidel 97,8%trabaja a tiempo complety se ha incrementado la
plantilla con respecto al cierre del afio 2022 en un 10 %.

Lamejora del climaorganizacional es un proyecto prioritario no solo dentro &ela de Capital Humano, sino de

todos los profesionales que trabajan en Ence. Gracias a los esfuerzos que lleva haciendo la compafiia desde que
inicid el proyecto, en el Ultimo estudio anual de clil@32 se consiguié obtener, pdercer afio consecutivola
certificaciébn como un gran lugar para trabajar de Great Place to Work.

En cuanto atlesarrollo del talentq Ence trabaja para asegurar que la compafiia atrae, desarrolla, y retiene a los
profesionales necesarios para asegurar que se cuenta con elldaiteno necesario para conseguir el éxito del
Plan Estratégico 2032023. En este sentido, Ence pone foco en potenciar las promociones internas como base del
desarrollo profesional de nuestros empleados, dandole mayor difusion a todas aquellas promagiersesvayan
produciendo. Asi, a cierre dercer trimestrese han realizad87 promociones, de las cualéd han sido mujeres.

En términos d€ormacion y desarrollg la estrategia de formacion de los empleados de Ence tiene el objetivo
fundamental defavorecer su desarrollo profesional y personal a todos los niveles, para mejorar su integracion en la
compafiia'y su compromiso con sus objetivos estratégicos, y dotarles de la cualificacion necesaria para el desempefio
de sus funciones y a la vez fomentamaucultura de desarrollo, de creacion de valor y mejora continua,
permitiéndoles asumir nuevas responsabilidades a futuro.
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La formacién es un capitulo importante dentro del Plan Estratégico de Personas, en el cual se han definido los
siguientes planes deofmacion corporativos adicionales a los Planes de Formacion especificos de cada centro de
operaciones:

Concienciacion ambiental
Cumplimiento normativo

Desarrollo del liderazgo

Seguridad y salud

Sostenibilidad

Técnica de operacion y mantenimiento
Transfornacion digital

<LK <KLKLK<LKKL

A cierre detercer trimestrese han impartidd.6.538horas de formacion en el Grupo, adaptando los formatos de la
formaciénpara hacerlos compatibles con telletrabaja En este sentidee hapuesto focoen seguridad y salud,
técnica de opeacion, cumplimiento normativo, desarrollo del liderazgo y transformacién digital.

En cuanto a la promocién deitpaldad y la diversidadEnce sigue apostando por incorporar mujeres en Sukifig
logrando incrementar respecto al cierre de 20&h un15,4%la presencia femenina en el equipo humano hasta
alcanzar ur7,3% de la plantilla a cierre tigercer trimestre Ademasgen lo que va de afieel 47 % de las nuevas
contrataciones han sido cubiertas por mujeres.

Ademas, eprogramade igualdad de Encencluye medidas que van mas alla de lo establecido en la legislacion
vigente. En consonancia con esto, la politica retributiva garantiza la no discriminacion entre nuestros empleados,
retribuyendo de manera competitiva conforme a criterios de mercado,wocomponente variable, y basada en

una evaluacién del desempefio objetiva con criterios de equidad y eficiencia.

En cuanto a lagelaciones laborales Ence trabaja para construir relaciones basadas en el dialogo y la
corresponsabilidad, manteniendo asinerco de relaciones necesario para poder trabajar en mejorar la eficiencia
y la productividad. Por ello, la compafiia mantiene una comunicaitidtha y constante con los diferentes
representantes de los trabajadores de todos los centros de trabajo. Ersestido, seesta negociandel convenio

de Biofabrica dePontevedra Asimismo se esta negociando el Plan de Iguadédd compafia

2. Accion Climéatica

En el ambito de la accion climatica, Ence trabaja en dos lineas, por una pari@iégdaion delcambio climatico
adaptando sus procesos productivos para minimizar su huella de carbono y por oleaa@aptacion al cambio
climatico, desarrollando acciones que promuevan la resiliencia de la Compafiia.

En términos de mitigacion, Ence ha fijado sus objetivos de reduccion de emisiones GEI, que contemplan una
reduccion del 25% de las emisiones especificas de alcances 1y 2 del segmento de celulosa para el afio 2025 respecto
al aflo base, establecido en 20Faara alcanzar este objetivo, se han desarrollado planes de descarbonizacién que
pasan por la mejora continua y la sustitucion de combustibles fésiles en las biofabricas. Desde 2021 se
implementaron las medidas marcadas en estos planes, comenzando postim@on de combustibles fosiles

(coque) por biomasa en la biofabrica de Pontevedra y la consolidacidasdestalaciones fotovoltaicas para
autoconsumo en las plantas de Mérida y Huelva. Asip22se ha conseguido reducin 11%as emisionesotales

de GEI del Grupo (vs 2021). En 2823continla trabajando en la hoja de ruta marcada para descarboniar la
biofabricas, avanzando en la ingenieria de los proyectos de sustitucion de combustibles fésiles por combustibles
renovablesn Navia, que consegan una reduccion de unas 50.000 t de CO2 anuales

Ence también actualiza anualmente su inventario de gases de efecto invernadero, incluyendo el analisis del balance
neto de carbono de los montes de patrimonio de la compafiia. Este andlisis, que segigalizndo las directrices

del IPCC, ha concluido que en 2022, las explotaciones forestales gestionadas por Ence fijaron unas 90.000 toneladas
de CO2, una vez descontadas las retiradas de carbono en forma de madera y biomasa de los mismos.

En el ambito d la adaptacion, Ence sigue las recomendaciones del Task Force on -Rlatadeel Financial
Disclosure (TCFD) para la gobernanza y la estrategia de gestién de riesgos y oportunidades derivados del cambio
climatico. En este sentido, Ence centra sus esfigegncel desarrollo de modelos climati@bhog que sirvan como
herramienta para analizar los potenciales impactos del cambio climatico en las instalaciones y en las areas de
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suministro de madera y biomasa de la Compafiia. En el desarrollo de estos m&ieleautiliza dos escenarios
climaticos del IPCC, uno més pesimista (RCP 8.5) y otro mas alineado con el nivel actual de emisiones (RCP 4.5) y
analiza los cambiadel clima en tres horizontes, el futuro cercano (hasta 2040), a medio plazo (hasta 207 y e

futuro mas lejano (2100). Dado que para Ence es mas relevante el impacto de los riesgos fisicos derivados del cambio
climatico que el de los riesgos regulatorios, se han seleccionado para el andlisis los escenarios en los que los impactos
fisicos sommas acusados, en lugar de un escenario que contemple un calentamiento inferior a 1,5°C.

En 2023, Ence ha realizado un andlisis de los impactos financieros de los principales riesgos climaticos que pueden
afectar a la compafiia y se han revisado las medidawmitigacion de cada uno de ellos para que no se produzcan
impactos materiales.

3. Operaciones seguras y eeficientes

En eleje de operaciones seguras y edizientes,Enceaspiraalcanzael objetivo de cer@ccidentes y desarrollar la
actividad de lacompafiiade forma ejemplar en materia ambiental, siguiendo los n@sbiciososestandaresde
referencia internacional, y asegurando asi la licencia social para operar en las comunidades de su entorno.

En el ambito de laeguridady salud los primeros nueve meses del afio han sido muy positivos para Magnon, ya que
no se han registrado ningun accidente con baja en las plantas de energia, consolidando de este modo un afio sin
accidentes con baj&or su parte, las biofabricas de celulosa nemgn unos niveles de accidentabilidad 4,5 veces

por debajo de los del sector. Ehdmbito forestal el desempefio ha sido mejorable en los primeros nueve meses del
afio, superando sus indices de accidentabilidad las cifras alcanzadas como cierre del 2022.

En el plano dellesempefio ambientglcabe destacar la positiva evolucion debasabricas decelulosa, quea lo
largo de los primeros nueve meses de 2023 lelucido sus emisiones olorosaensualesespecto al afio pasado
en unb54% para el caso de Nawun &%para el caso de Pontevediestando ambas plantas en niveles que superan
los mejores datosle susseries histéricas. También destaca el hecho de que ambas biofabtieas conseguido
reducir los ratios de consumo de agua en relacion al afio antepuer habia sido el mejor de su serie histo(tEd@%
Navia y1,1% Pontevedra).

En el &rea de energia, en 2023 se continlia con la ejecucion de acciones y seguimientbjéé\os de reduccion
del consumo especifico de agua en las plaa&somo del ruido y la mejora en la calidad del aire.

En el ambito de la economia circular, Ence mantiene unas elevadas tasas de valorizacion y reciclaje, por encima del
90% del total deesiduos(datos a cierre de 2022 que ha permitido ampliar el alcance de la certificacion de su
gestiéon de acuerdo a los criterios Residuo Cero de AENOR (este distintivo sélo se concede a aquellas instalaciones
que envian menos de un 10% de los resglgenerados a vertedero). Asi, en 2023, todas las instalaciones del Grupo
cuentan con esta certificacion.

En este sentido, en Magnon cabe destacar la mejora en la gestion de finos como retorno al suelo agricola y, en la
medida de lo posible, a la parcala origen. Con esta iniciativa se devuelve un material natural con valor para la
lucha contra la desertificacion y degradacién del suelo. Asdsgorimeros nueve meses del afio, se ha logrado que

la totalidad de los finos producidos en las plantas derfdllano y Méridase hgyangestionado para su devolucion

a las parcelas agricolasdemas, se esta trabajando en varios proyectos de investigacién para lograr la valorizacion
de escorias y cenizas para dotarles de un nuevo uso como enmiendas orgameaaciga de aridos artificiales,

entre otros.

Enel &mbito de la g&tion ambientallas biofabricas de celulosa superaron con éxito las auditorias de recertificacion
de ISO 14.001, ISO 45.001, ISO 50.001 y Residuo 0. También verificaron su cumplim@&iiReglamento EMAS y
renovaron la certificacion SURE la gestion sostenible de su biomasa. Para el dltimo trimestre del afio, estan
optimizando sus sistemas, con objeto de certificarse en la ISO 22.000 de seguridad alimentaria.

En relacion gestion ambientan el area de energia se ha obtenido la aprobacion para la actividad de investigacion,
desarrollo o experimentacion del proyecto de prueba productiva de valorizacion del residuo de envases de madera
en las instalaciones de la planta de Mérida y Puemoll&n la planta de MéridaPuertollancse estan llevando a

cabo las pruebas. En la planta de Huelva se esta llevando a cabo la actividad de investigacion, desarrollo
experimentacién del proyecto de secado de OGH (orujo graso himedo) con un plazoudgejele 1 afio.
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Por otro lado, Magnon cuenta también con las certificacid8€514.001, ISO 45.00Residuo @n todas las plantas,
ademas de con la certificacion SURE, contando ademas en las plantas de Huelva con la certificacion de la ISO 9.001
y el Rglamento EMAS.

4. Desarrollo rural y agroforestal

En este eje, Ence persigue garantizasdstenibilidad y trazabilidad de las materias primes las que se abastece
(madera y biomasa)grear valor para propietarios, suministradores y demas actoressialtoragricola y forestal,
generando un efecto vertebrador del territorio basado en modelos de negocio sostenibles.

En este sentido, Ence se ha convertido en el referente nacional en matesastinibilidad forestalaplicando

criterios y estandares ietnacionalmente reconocidos de excelencia en la gestién de masas forestales propias y
promoviéndolos a lo largo de su cadena de suministro, como FSC® (Forest Stewardship Council®, con nimeros de
licencia FSC@099970 y FS&m81854) y PEFC (Programme fog Endorsement of Forest Certification, con
numeros de licencia PEFC/22-00010 y PEFC/133-00001). A cierre deercer trimestrede 2023, mas del 80% de

su patrimonio estaba certificado con alguno de estos estandasgadel 73% de la madera que erdt en las
biofabricas procedente de los montes patrimoniales, suministradores y propietarios forestales contaba con alguna

0 ambas certificaciones.

En el &mbito de la sostenibilidad en la gestion forestal, Ence también promusweskervacion de la biogtersidad

en sus montes. En este sentido, en 2022 se realizaron estudios enfocados a analizar la biodiversidad alcanzando un
total acumulado del 85% de la superficie patrimonial, destacando el primer estudio documental de fauna
potencialmente presente en fomontes patrimoniales. A lo largo de 2023hsecontinuadoavanzando en este

sentidg con nuevos estudios faunisticos y de biodiversidad de flora en mas de 50 montes de patrimonio de Ence.

Respecto a lgeneracion de valopara propietarios y suministradores, Ence apoya especialmente a las empresas de
menor tamafio. Durante los nueve primeros meses de 2023 la compafia ha comprado madera a n2&® de 1
propietarios forestales, por un importe superior a los 36 millones dessuro

Ence ademas busgaomover el desarrollo de los entornosn los que opera. Por ello, la compafiia promueve la
compra de materias primas locales y de hecho, la mayor parte de las compras de madera y biomasa se realizan en
Galicia, Asturias, Cantabria,i®&asco, Andalucia, Extremadura, Castilla y la Mancha y Portugal. El hecho de comprar
madera y biomasa local no sélo contribuye a generar valor en el entorno préximo, sino que reduce los transportes
y reduce la huella de carbono de alcaiBade la compard.

Ademas de generar valor para sus proveedores de biomasa, Ence impsastcaibilidad de la biomasaue
consumen sus plantas para la generacion de Enengiante dos herramientas complementariat Decalogo de

la Biomasa(esquema de autorregulaaidvoluntario) y la certificacion de las plantas segun el esquema de
certificacién Sure Syste(paradar cumplimiento a la directiva de renovables RED I

El cumplimiento acumulado del Decalogo de la biomasa para biomasas agroforestales de las PEnéagidea

cierre del tercer trimestrdue superior al 92%superando por el momento el objetivo establecido para el afio
(alcanzar un 80% de cumplimiento). En cuanto a las biomasas industriales, se ha alcanzado un nivel de cumplimiento
del 90%, superando iabién el objetivo estableciddn 2023 se esta trabajando también en una nueva version del
Decélogo, actualizada para adaptarlo a los requisitos derivados de la nueva normativa comunitaria sobre
sostenibilidad de la biomasa.

En cuanto a la implantacion del esquema de certificacion Sure para dar cumplimiento a los requisitos derivados de
la directiva RED Ign 2023 se han renovado los certificados de pitas deenergia ybiofabricas. Ademas de
renovar la certificacion deus instalaciones, Ence trabaja para impulsar la certificacion de toda su cadena de
suministro yen lo que va de afiyase cuenta con méas ds0suministradores certificados. En cuanto a la biomasa
certificada,a cierre de septiembréas plantas de Energalcanzarnvalores cercanos &5%; mientras que en las
biofébricas se alcanza un 98%.
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Por otro lado, Ence contintia aplicando sus procedimientos de supervision de la cadena de suministro, incluyendo la
homologacionde los productores de madera y biomasadagrestal, que se mantiene a cierre del tercer trimestre
en valores superiores al 99%.

5. Productos sostenibles

En su apuesta por los productos sostenibles, en 2019 Ence lanzé la marca Ence Advanced como resultado de afios
de trabajo tanto en investigaciode mercado, 1+D+i, como en desarrollo industrial y de producto. Desde esta
plataforma, Ence trabaja en el desarrollogteductos con menor huella ambientatomo alternativas a la celulosa

de fibra larga (que requiere un mayor consumo de madera), produetdaptados y especiales o pasta no
blanqueada para la fabricacién de bolsas y embalajes de papel que pueden sustituir materiales como el plastico.

En este sentido, cabe destacar la pasta no blanqueada Naturcell, que ademas de tener un perfil ambiertdbmej

y menores emisiones de CO2 que la pasta blanqueada, compensa las emisionegaeafite@s derivadas de su

ciclo de vida con créditos del mercado voluntario. Asi, el total de las ventas de Nater@eltevedra del afio 2022
fueron del producto neutro en carbono Naturcell Zero, superando de este modo el objetivo de Sostenibilidad fijado
por la compafiia para el afio pasado. A cierre del tercer trimestre, también se ha alcanzado ya el umbral establecid
para 2023.

En relacion con la Huella de Carbono, en el tercer trimestre del afio Ence ha concluido el proyecto que permite a los
clientes de celulosa obtener informacion sobre las emisiones ded€dos productos que compran, desde el
suministro de matdas primas a la fabricacion y hasta el transporte a su punto de entrega. Los clientes obtienen esta
informacion directamente en la pagina web de Ence.

Entre los hitos del afio en curso, cabe destacar que Easido reconocida con faedalla platino de Eceadis la
maxima calificacion que otorga esta platafornha herramienta estaspecializada en evaluar la sostenibilidad de
las compafiiag es lamas consolidada nivel mundial, analizandomas de 100.000 empresas todo el mundcen
base auna amplia gamde criteriosvinculados a los sistemas de gestion no financieros

En su calificaciérizcovadis destaca elesempefiode Enceen lo relativo a sostenibilidad medioambiental; en
practicas laborales y derechos humanos; en la realizacion de compras sostgnésiesonducta ética, parametros
en los que los analistas han otorgad&rcelas puntiaciones mas elevadas.

La puntuaciorrecibidasitiaa Encea la vanguardia mundial en materia de sostenibilidad. En conckgstoe se
posicionaen el percentil 99, a leabeza del resto de compani@a sector, y refleja eksfuerzoque hace la compafia

para liderar el camino y ser el mejor socio posible mrsclientes También con el fin de demostrar de forma
transparente los atributos de sostenibilidad de sus productos, Ence ha trabajado junto con Environdec en la
redaccion de la Regla de Categoria de Producto (RCP), necesaria para realizar el Analisis de @i¢/hGié Yith
Declaracion Ambiental de Producto (DAP) normalizados para la pasta de celulosa, de manera que sus resultados
sean comparables frente a productos similares. En 2021 ya se publicaron en la pagina web de Environdec las DAPs
de las celulosas de Revedra: Encell TCF y Naturchlciendo de estos productos de Ence las primeras pastas de
mercado en obtener la Declaracion Ambiental de Produbisde marzo de 2022 se puede consultar la nuev&RCP

y desde agosto las DAPs revisadas y actualiZadas el tercer trimestre de 2023, se ha finalizado, auditado y
publicado la DAP de la celulosa blanqueada de Navia, Encéll ECF

El crecimiento emproductos sosteniblees otra de las prioridades de Ence, por lo que la compafiia ha establecido
nuevos y ma ambiciosos objetivos de ventas de Naturcell, Powercell y Naturcell Zer@@@eDurante eltercer
trimestre de 2023 se consolida el porcentaje de ventas de productos especiales, que han sugasisto cuarto

de las ventasotales de celulosa (28 en los nueve primeros meses del afio).

Ademas de en estos proyectos, en 2023 Ence continda trabajando en la certificacion de la fabricacion de celulosa en
Seguridad Alimentaria conforme a la normativa ISO 22000 en las dos biofébricas.
(1) https://www.environdec.com/product -category-rules-pcr/get -involved-in-pcr-development#recentlypublishedpcrs.

(2) https://www.environdec.com/library/epd663§ https://www.environdec.com/library/epd6639
(3) https://www.environdec.com/library/epd7965
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6. Compromiso con las comunidades

En el eje de compromiso con las comunidades, Ence ha seguido apostando por la inversién social en sus areas de
influencia, a través de los convenios que la compafiia ma@tton los Ayuntamientos de los municipios donde se
ubican sus principales instalaciones. Asi, Ence apoya proyectos de indole social, ambiental, deportiva, de impulso al
emprendimiento o destinados a luchar contra la exclusién social, entre otros. Eseesigo,en el tercer trimestre

de 2023cabe destacael impulso de alianzas con los municipios onubenses para ofrecer becas de formacién técnica
especializada en el sector forestal. En el entorno de la biofabrica de Navia, se ha colaborado con eligytontam

de Coafia para la instalaciéon de un nuevo parque infantil y la recuperacién y mejora de edificios municipales
destinados a centros sociales en nucleos rurales. En el entorno de la biofabrica de Pontevedra, se ha lanzado una
nueva convocatoria del Pla®ocial de Ence en Pontevedra, a la que la compafiia destina 3 millones de euros por
edicion. En esta edicién, ha habido mas de 300 proyectos beneficiados en el marco de este plan.

Ademas de estas inversiones en la comunidad, en 2023 Ence ha continuatkgdedp planes especificos de

relaciéon con el entorno, con el objetivo de acercar la actividad de la compania a los vecinos y demas grupos de
interés locales. En el marco de estos planedpsmueve primeros mesee 2023, Ence recibidas de 1.00Qisitas

en las plantas de Navia, Pontevedra, Huelva y Puertollano. En paralelo a las visitas a los centros de operaciones, se
han llevadaa cabo diversas actuaciones de formacién y divulgacion con la participacion de empleados de Ence, como
el 16° Congreso Inteacional de la Bioenergia, o la Jornadf | Sy SNENF Sy DFfAOAFY wSi
Transicion Energétiéa 2 NH | y A 1 QluR He ldBnétgiaeh el evento en el qUAENOR ha entrégun
reconocimiento é&Enceporlosé Hn | 3248 RS OdzARIFR2 RSt YSRA2FIYoASyidS RS

Por otro lado, en dkercer trimestredel afio también se realizaraasi una veintende reuniones con representantes
de distintos grupos de interés, para mantener un dialogo fluido con todas ello

Ademas de estas iniciativas enfocadas a mejorar la relacion con la comunidad, cabe destacar el efecto vertebrador
y la contribucion al desarrollo socioecondémico que la actividad de Ence tiene en comunidades como Asturias, Galicia,
Andalucia y el restde regiones donde opera. Se estima que la actividad del Grupo genera cerca de 19.000 puestos
de trabajo, entre empleos directos, indirectos e inducidos. El impacto positivo de la actividad de Ence se refleja
especialmente en los sectores agricola (propies empresas de aprovechamiento, transportistas) y forestal
(propietarios forestales, empresas de silvicultura y aprovechamiento de madera, transportistas, etc.), dos sectores
muy ligados al mundo rural. De esta forma. Ence no sélo genera riqueza pasagagos de interés, sino que
supone un importante motor econdmico para las regiones y contribuye a luchar contra la despoblacién y
desindustrializacion de la Espafa rural

7. Buen gobierno

En materia de gobierno corporativo, Ence cuenta con un sisteomapleto y eficaz que incorpora tanto los
requerimientos normativos vigentes como las recomendaciones de buen gobierno mas aceptadas como mejores
practicas. Con este fin, Ence hace una evaluacion continua de las expectativas de los grupos de interés de la
2YLI 3NFE YIyGSyASyR2 dzy RALE 232 | 6ASNI 2proyaguisolsGOAR2 Y A 3
responde de manera transparente a las demandas de informacion de analistas financieros, empresas de rating y
analistassobre cuestiones ESG dectanpafiia.

De esta forma, en el eje de gobierno corporativo, los objetivos se centran en consolidar de manera progresiva las
medidas de buen gobierno que contribuyen a tener una visién a largo plazo en la proteccion de los intereses de los
accionistas y @ otros grupos de interés.

En el tercer trimestre del afio se ha aprobaddlaiticade Debida Diligencia en materia de sostenibilidad, que
establece los compromisos y principios de actuacion de la compafiia para asegurar que no se producen vulneraciones
de los Derechos Humanos ni impactos negativos sobre el medioambiente a lo largoadieisa de valor. Durante

el tercer trimestre se ha trabajado también en el desarrollo de esta Politica a través un procedimiento de diligencia
debida, que Ence aplicara en sus relaciones comerciales con proveedores, socios, clientes y otras terceras partes
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Reduccion del coste de produccion

@ Operaciones Seguras
y eficientes

Protegiendo la salud y seguridad de la
Familia Ence
V 0 accidentes baj&n plantas de
energia y suministro de biomasa
en lo que va de afio
Reduccién de la huella hidrica
V Reduccién continua debnsumo
de aguaen las biofabricas de
Navia {4,7% vs. 2022) y
Pontevedra{1,1% vs. 2022)

Contribucién a la economia circular
V Altos niveles de valorizacion

residuos en linea con los resultados

de 2022 (98%)

V 100%plantas certificadaRESIDUO

CERO
Reduccion de oloregss 2022)

V -54%minutos olor Navia y65%
Pontevedra
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Liderazgo y diferenciacion

Comprometidos con el cambio climéatico

Accién
Climéatica

V Anélisigiesgos y oportunidades
segln recomendacion&&CFD

Productos diferenciados con mayor valor
afiadida
V 18%Ventasproductos especialesn
2023 conmejores margenes y
creciendo
V Publicacion de la 12 DARfe
celulosaEncelTCFNaturcelly
EncelECF
V 1¢ producto neutro en Carbono
(NaturcellZero)

Producto
Sostenible

*DAP:DeclaraciérAmbiental deProducto

Licencia para operar

El talento como ventaja competitiva

V CertificacionGreat Place taVork
por 3 afio consecutivo

V Empleo de calidadd3% contratos
indefinidos

V +15% muijeres en la plantilles
cierre 2022

a

Afadiendo valor a nuestra sociedad:

Personas y
Valores

Compromiso con
las Comunidades

V Lanzamiento del Plan Social Ence
Pontevedra 2023dotado con 3
millones de euros

V >300 proyectosociales,
ambientales y culturales
beneficiados

Minimizacién del riesgo
Gestion
Agroforestal

c Sostenible

Cadena de suministro certificada

V 86%Patrimonio certificado
V >72%Madera empleada certificada
V >99%Proveedores madera y
biomasa homologados
V 100% plantas certificadaSure
System(Biomasa Sostenible)
Gobierno

. Corporativo

V Aprobacion de la Politica de
Diligencia Debida en materia de
sostenibilidadque establece los
principios de actuacion para evitar
vulneraciones de Derechos Humano
e impactos ambientales negativos en
la cadenale valor de Ence
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Cogeneracién con biomasa - Lignina 6.500
Pontevedra ngeraci()n con biomasa 346 46.362 BiomasagAgroforestaI - 7.500 2032
Navia Cogeneracién con biomasa 40,3 - Lignina - 6.500 2034
Generacién con biomasa 36,2 210.395 Biomasa Agroforestal - 7.500
Huelva 41MW Generacién con biomasa 41,0 39.759 Biomasa Agroforestal - 7.500 2025
Jaen 16 MW Generacion con biomasa 16,0 123.610 Oruijillo - 7.500 2027
Ciudad Real 16MW Generacién con biomasa 16,0 66.232 Oruijillo - 7.500 2027
Cordoba 27MW Generaci6n con biomasa 14,3 184.086 Orujillo - 7.500 2031
Congeneracion con gas 12,8 - Gas Natural 84,4 6.537 2030
Huelva 50MW Generacion con biomasa 50,0 242.587 Biomasa Agroforestal - 7.500 2037
Mérida 20MW Generacién con biomasa 20,0 267.374 Biomasa Agroforestal - 7.500 2039
Huelva 46 MW Generacién con biomasa 46,0 - Biomasa Agroforestal - 7.500 2044
Ciudad Real 50 MW Generacién con biomasa 50,0 - Biomasa Agroforestal - 7.500 2044

La retribucion de las plantas de generacion de electricidad con fuentes renovables, cogeneracion y residuos esta
regulada por el Real Decreto 413/2014. Estas plantas cuarardoscomponentes retributivos, uno fijo y otro
variable, para asegurar un nivel de rentabilidad razonable:

1.

LaNB (i NA 0 dzOA sy | fdarantizd @ SeddEpéraciyn dé ka kneesion inicial mas un retorno
minimosobre el coste estimado de construccion de una planta estandar para cadastéoetorno quedé
fijadoen el 7,4% para el periodo 2022031 por Real Decretiey 17/2019 del 22 de noviembre.

9f LINBOA2 NI 3IdzZ IpBravite ubrir t@iSs/as tostanstimaa dé Operacion de una planta
estandar incluyendo el coste del combustible. Edtdmado por el precioregulatorio sumado a la
retribucion complementaria a la operacidie cada planta (Rptuando corresponda.

El Ministeriode Transicién Ecol6gica (MITECO) deterrd@metribucién complementaria a la operacion de
cada planta (R@n funcion ddos costes estimados de operacion de una planta estandar, que se actualizan
anualmente y ddos precios de la electricidad estimadalsinicio de cada periodo regulatorio de 3 afios
(precio regulatorio). &s desviaciones entre el precio lds mercada eléctricosy elprecioestimado por el
MITECGal inicio de cadaeriodo (precio regulatorioye liquidan mediante un ajuste en ebro dela
retribucion a la inversiodurante el resto de la vida regulatoria de las plantas.

Para determinar el precio de los mercados eléctricos el MITECO se basara en el valor medio ponderado de
una cesta de precios formada por el precio diario del mercado eléctrico junto con los predios de
mercados de futurode electricidad.

En el caso dgue el precio estimado por éMITECO (precio regulatorisgasuperior al coste estimado de
operacion de una planta estandar esdiferencial generaambiénun ajuste en la retribucion a la inversion
durante el resto de la vida regulatoria de las plantas
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3. Tanto la retribucion a la inversién como el precio regulado de venta estan sujetosrpuiesto sobre el
valor de la produccion de energia eléctrica del ./Bste impuestse encuentrauspendido temporalmente
desdejulio de 2021y el MITECha minorado consecuentemente la retribuciéon a la operaciorniage
plantas.

El29 y 30 de juniale 2023se publicaron el Real Decreliy 5/2023 y la Orden ministerial por la que se actualizan
el precio regulatorio de la energia y los parametros retribiigplicables a las plantas de generacion de energia
renovable del Grupo en el semiperiodo regulatorio comprendido entre el 1 de enero28y2€l 31 de diciembre

de 2025.

Dichas normas fijan los precios regulatorios para los afios 2023, 2024 y 20250 M9 e K a2 KX MOy 2y c

ypZorT

eka2 K NBaLISOGABF YSYy(iSy FNByGS
Propuesta de Orden del 28 de diciembre de 2022, laquedasin efecto.

t2a

HATXYyYy €kKa?

A continuacion loprecios del pool estimados goel regulador para el periodo 2023025 junto con sus limites
anualessuperiores e inferiores
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LS2
LS1

Precio regulatorio

L1
LI2

117,1
113,2

109,3

105,4
101,5

116,7
112,8

108,9

105,0
101,12

97,2
93,3

89,4

85,5
81,6
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El capital social d&Encese compone de 46.272.500 acciones de 0,9€uros de valor nominal cada una,
representadas mediar anotaciones en cuentagonlos mismos derechos politicos y econémidass acciones de

la Sociedadtotizen en lasbolsas espafiolas y en el Mercado Continuo desde su completa privatizacion en 2001 y
forma parte del Ibeedium Cap

La cotizacion de Ence38 de septiembrede 208 era de3,17¢ k ! OOT f 2 | dz@loridadadel Do dzy |
respecto a la cotizacion a 31 de diciembre d820 del336> | 2dza il yR2 24 R24 RAOARSYR
distribuidos el 16 de marzo y el 18 de mayo de 2023.

En el mismo periodo las cotizanes del sector registraron wescenso medidel 6,4%

El 7 de febrero de 2023 el Tribunal Supremo confirmé la validez de la prérroga de la concesion de la kdefabrica
Pontevedra hasta el afio 20.78Bse dia la cotizacion subié un 27%.

i Volumen —Precio
10.000.000 — 45

9.000.000 -

8.000.000 - T 40

7.000.000 - 1 35

6.000.000 -

5.000.000- /\—A/\-\N\//,\ 3,0

4.000.000

3.000.000 - T 25

2.000.000 150

1.000.000 ~

0 - 1,5
1723 2723 3723

ACCION 4T22 1723 2723 3T23
Precio de la accion a cierre del periodo 2,81 343 2,89 3,17
Capitalizacion a cierre del periodo 692,0 844,7 710,7 781,7
Evolucién trimestral Ence (8,5%) 22,1% (15,9%) 10,0%
Volumen medio diario (acciones) 745.786 1.455.322 1.222.432 605.663
Evolucion trimestral sector * (4,0%) (10,5%) (4,4%) 7,0%

(*) Altri, Navigator Suzano, CMPC y Canfor Rutmtizaciones en euros
Fuente:Bloomberg
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Ence presenta sus resultados de acuerdo con la normativa contable generalmente aceptada (NIIF). Adicionalmente
el presente informe proporcionatras medidacomplementariasio reguladas en las NIIF que son utilizadas por la
Direccién para evaluar el rendiemto de laCompafiia A continuacion se detalla la definicién, reconciliacion y
explicacion de las medidas alternativas del rendimiento utilizadas en el presente informe

EBITDA

El EBITDA es una magniindluida dentro de las cuentas de resultados delsprae informe, en los apartadds
25, 26, 3.3, 34y 4.1, que mide el resultado de explotacidon excluyendaataortizacion del inmovilizado y el
agotamiento forestal, los deterioros y resultadabre activos no corrienteasi como otrosesultados nardinarios
de las operacionegue alteren su comparabilidad en distintos periodos

El EBITDA es un indicador utilizado por la Direccion para comparar los resultados ordinai@sheslia lo lago
del tiempo. Poporciona una primera aproximacion a la caja generada por las actividadieariasde explaacion
de la Compafijaantes del pago de intereses e impuestos y es un indicatptiamente utilizado en los mercados
de capitales para comparar los resultad@esdistintasempresas.

A continuacion se presenta su conciliacion con los estados financierlms nueve primeros meseg 2023y su
comparativa con ainismo periodo del ejercicianterior, sin que haya habido cambios en los criterios aplicados en
ambos @riodos:

9M2023 9M2022
Estado : : . : : .
Financiero Negocio  Negocio de .Aj%lste_s y TOTAL Negocio  Negocio de -AJK:ISIEIS y TOTAL
. . Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD(
Unidad Origen
BENEFICIO DE EXPLOTACION (EBIT) ay € PyG (26.,3) 75 12 (17,6) 71,8 238 13 96,9
Dotacién a la amortizacion del inmovilizado ay € PyG 40,7 28,4 12 67,8 315 35,5 (0,6) 66,4
Agotamiento de la reserva forestal ay € PyG 6,9 - - 6,9 52 0,0 - 52
Deterioros de valor y resultados por enajenacion del inmovilizado ay € PyG 0,7 0.3) - 0,5 27 37,0 - 39,0
Otros resultados no ordinarios de las operaciones ay € APM 5,6 0,4 - 6,0 - - - -
EBITDA ay € 27,7 36,0 - 63,7 111,2 96,3 - 207,5

La partida deotros resultados no ordinarios de las operacionggluida en los apartados 1,5 4.1 del presente

informe hace referencia aquellos ingrespgastos puntuales y ajenos a las actividades ordinarias de explotacién de

la Compafiiaque alteren su comparabilidad en distintos periodBsimporte de5,6a y €  NB 3 A bdinNdveR 2 Sy
primeros mesesle 2023 correspondaun deteriorosobreel valor de lagxistenciaspara adecuarlo al precio neto

de la celulosa a cierre del periodo

COSTE POR TONELARQASH COST

El coste por tonelada de celuloszash cosesla medida utilizada por la Direccién corpdncipalreferencia de la
eficiencia en la produccién de celulosgue se encuentra en el apartad@® del presente informe

Elcash costncluye todos los costedirectamenterelacionads con la producciég ventasde celulosaon impacto

en los flujos de cajaintener en cuentda amortizacion del inmovilizado, los deterioros y resultados sobre activos
no corrientesptros resultados no ordinarios de las operaciores,resultados financierog el gato por impuesto

de sociedades.

Estos costesueden medirse comda diferencia entre los ingresos por ventas de celulosa y el EBEIDAgocio de
celulosa ajustada pde liquidacion de coberturagl efecto delvalor de ajustes por desviaciones en el prdo®
mercados eléctricogcollar regulatorio) el ajuste del agotamiento forestglde la variacion de existencidzara el
célculo del cash cost, los costes relaeiwms con la produccion se dividen por el nUmero de toneladas producidas y
los costes de estructura, comercializacion y logistica se dividen por el nUmero de toneladas vendidas.

A continuacion se presenta su conciliacgm los estados financierake los nueve primeros meseg 2023y su
comparativa con ainismo periodo dekjercicio anteriorsin que haya habido cambios en los criterios aplicados en
ambos periodos:
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9M2023 9M2022
.ESta(.jo Negocio Negocio
Financiero Celulosa Celulosa
Unidad Origen
Ingresos por ventas de celulosa ay e PyG 423,0 4955
EBITDA ay € APM (27,7) (111,2)
TOTAL COSTES NETOS (Ingresos - EBITDA) ay € 395,3 384,3
Total liquidacion de coberturas ay e PyG (0,5) (16,5)
Valor de ajuste por desviaciones (mercado eléctrico) ay e EFE 3,1 (18,1)
Agotamiento de la reserva forestal ay e PyG 6,9 52
Variacion de existencias de producto terminado y en curso ay e PyG (3,8) (15,0)
Otros ingresos y gastos ay e (9,9) (5,8)
COSTES NETOS AJUSTADOS ay € 391,1 334,0
Costes netos relacionados con la produccién de celulosa ay e 331,2 272,1
N° toneladas producidas ud. 708.785 637.421
ek 467,3 426,9
COSTES NETOS RELACIONADOS CON LA PRODUCCION P¢
Costes netos de estructura, comercializacion y logistica ay e 59,9 61,9
Ne° toneladas vendidas ud. 705.420 676.273
COSTES NETOS DE ESTRUCTURA, COMERCIALIZACION Y ek i 84,9 91,5
POR TONELADA
COSTE POR TONELADA / CASH COST €k i 552,2 518,4

9f FLINIFR2 RS G2GNRP& AyaINBaza & mlakeic@asdalyycOdRRySs St
09aye 9M%2), coste de los viverosq6a y e 98133 y-08ay e 9MI2), retribucion a largo plazo e
indemnizaciones de personal(Qa Yy ¢ 9838y-14a y € 9K3P), provisiones de traficol,1a y € 9838)y
servicios bancariosia Yy € 98133 y-09a y € 9832). El resto de conceptos supusieron un gastaidia Y €
en9M23y 1,8 en 9M22.

MARGEN OPERATIYYOR TONELADA DE CELULOSA

Elmargen operativajue se menciona en los apartados 2.8del presente informees un indicador del margen de
explotacion del negocio de celulosia tener en cuentéa amortizacion del inmovilizado, los deterioros y resultados
sobre active no corrientes yotros resultados no ordinarios de las operaciongsistado por la liquidacio de
coberturas el efecto del collar regulatorio sobre las ventas de eneygibajuste del agotamiento forestal.

Proporciona un indicador comparable de la rentabilidad del negocio y seauide la diferenciaentre el precio
medio de ventgor tonelada calculado como el cociente entre los ingresos por ventas de celulosa y el nUmero de
toneladas vendidag d coste por tonelada de celulosacash cost

A continuacion se presenta su conciliacgm los estados financierake los nueve primeros meseg 2023y su
comparativa corel mismo periodo dekjercicio anteriorsin que haya habido cambios en los criterios aplicados en
ambos periodos:

9M2023 9M2022

.ESta(.jo Negocio Negocio

Financiero Celulosa Celulosa

Unidad Origen

Ingresos por ventas de celulosa ay € PyG 423,0 4955
Ne° toneladas vendidas ud. 705.420 676.273
Precio medio de venta por tonelada (Ingresos / N°toneladas) € k (i 599,6 732,7
/ 23GS RS LINPRdAzOOAsY LI2N) 2y St leRli k APM &K / 23 B52@e k 10 5184
TOTAL MARGEN OPERATIVO POR TONELADA DE CEULOSA € k 47,4 2143

GASTO FINANCIERO NETWIROS RESULTADOS FINANCIEROS

Las partidas de gasto financiero neto ge otros resultados financieros esténcluidas dentro de las cuentas de
resultados del presente informe, en los apartadds, 33 y 4.1 agrupandopartidas dela cuenta de pérdidas y
ganancias para facilitar su comparativa.

La partida de gastdfinanciero neto agrupa los ingresos y gastos financieros, mientras que la partida de otros
resultados financieros agrupkas diferencias de cambio, la variacion en el valor razonable de instrumentos
financierosy el deterioro y resultado por enajenacioén ishstrumentos financieros.
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A continuacion se presenta su conciliacion con los estados financiertlms nueve primeros mesee 2023y su
comparativa con el ejercicio anteriain que haya habido cambios en los criterios aplicados en ambos periodos:

9M2023 9M2022

Estado
Financiero
Unidad Origen

Negocio ~ Negocio de  Ajustesy TOTAL Negocio ~ Negocio de  Ajustesy TOTAL
Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD(

Ingresos financieros ay € PyG 38 038 (0,5) 4,1 19 0,1 (0,9) 1,2
Gastos financieros ay € PyG (15,1) (10,4) 05 (24.9) (8.3) (13.1) 09 (20,5)
GASTO FINANCIERO NETO ay ¢ (11,3) (9,6) - (20,8) (6,4) (12,9) 0,0) (19,3)
Variacion en el valor razonable de instrumentos financieros ay € PyG - - - - - 0,3 - 0,3
Diferencias de cambio ay € PyG (0.1) 0,0 - 0,1) 35 (0,0) - 35
OTROS RESULTADOS FINANCIEROS ay e (0,1) 0,0 - (0,1) 35 03 - 38
TOTAL RESULTADO FINANCIERO POSITVO / (NEGATIVO) ay € PyG (11,4) 9,5) - (20,9) (2,9) 12,7) - (15,6)

INVERSIONES DE MANTENIMIENTO, DE EFICIENCIA Y EXHARNSQBTENIBILIDAD

Ence facilita el desglose del flujo de caja de inveiisidnido en el estado de flujos de efectipara cada una de sus
unidades de negocjen los apartadod, 26y 34 clasifcando los pagos por inversiones las siguientes categorias:
inversiones denantenimiento, inversiones de eficiencia y de expangdidversionesen sostenibilidac inversiones
financieras

La direccién técnica de Ence clasifica estas inversiondésneion de los siguientes criteriokas inversiones de
mantenimiento son aquellas inversiones recurrentes destinadasatener la capacidad y productividad de los
activos de l&Companiamientras que lamversiones de eficiencia y expansion son aquelkessinadas a incrementar
la capacidad yproductividad de los mismos. Por su parte, las inversi@mesostenibilidadgon aquellaslestinadas

a mejorar los estandares de calidad, seédad y salud de las personas, mejoeamedio ambiente y kentorno.Las
inversiones financieras corresponden a pagos por inversiones en activos financieros.

En su Plan Estratégico 2023 Ence publicé un calendario anual estimado paraidaersiones en mejora de
eficiencia y expansion gn mejora de sostenibilidagrevistas para laconsecucion de los objetivos marcad&s
desglosdel flujo de caja de inversid@n funcion del destino de los pagoearafacilitar el seguimiento de la ejecucién
del Plan Estratégigoublicado.

A continuacion se presenta su conciliacam los estados financiera® los nueve primeros meseg 2023y su
comparativa con ainismo periodo dekjercicio anteriorsin que haya habido cambios en los criterios aplicados en
ambos periodos:

9M2023 9M2022

Estado
Financiero
Unidad Origen

Negocio Negocio de  Ajustes y TOTAL Negocio Negocio de  Ajustes y TOTAL
Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD(

Inversiones de mantenimiento ay € (9,0) (2,1) - (11,2) (13,3) (1.6) - (14,9)
Inversiones en sostenibilidad ay € (25,3) (0,8) - (26,1) (5.3) (1.1) - (6,4)
Inversiones de eficiencia y expansion ay € (14,0) 3.1) - (17,1) (13,9) 3.7) - (17,6)
Inversiones financieras ay € EFE (2,5) 0,4 2,9 0,8 (0,0) - - (0,0)
TOTAL PAGOS DE INVERSIONES ay € EFE (50,8) (5.6) 29 (53,5) (32,5) (6,4) - (38,9)

FLUJO DE CAJA DE EXPLOTACION

Elflujo decajade explotacidérrecogido en los apartadds 26 y 34 del presente informecoincide con el flujo de
efectivo de las actividades de explotacidoluido enel estado de flujos de efectiveetlapartado4.3. Sin embargp

en el primer caso se llega al flujo da@a de explotacion partiendo del EBITD#Aentras queen el segundo caso se
llega al flujo de efectivo de actividades de explotacion partiendo del resultado antes de imp&esteste motivo

los ajustes al resultado en uno y otro caso no coincitista medida se presenta a efectos de conciliar el EBITDA
con el flujo de caja de explotacion.

A continuacién se presenta su conciliacion con los estados finandertws nueve primeros mesele 2023y su
comparativa con ainismo periodo dekjercicio aterior, sin que haya habido cambios en los criterios aplicados en
ambos periodos:
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9M2023 9M2022
Estado . . . . . .
Financiero Negocio Negocio de 'A]gste.s y TOTAL Negocio Negocio de _A||..|ste.s y TOTAL
. N Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD! Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD(
Unidad Origen

EBITDA ay € APM 27,7 36,0 - 63,7 111,2 96,3 207,5
Otros resultados no ordinarios de las operaciones ay € APM (5,6) - 0,4) (6,0) - - -

Ajustes al resultado del ejercicio- -
Variacion provisiones y otros gastos a distribuir (neto) ay € EFE 15,6 2,2 - 17,8 15 0,9 24
Valor de ajuste por desviaciones (mercado eléctrico) ay € EFE (3.1) 9,7) - (12,8) 18,1 15,2 334
Subvenciones transferidas a resultados ay € EFE (0,6) (0,1) - (0,7) (0,4) 0,1) (0,5)
Diferencias de cambio con impacto en caja ay € (0,5) (0,4) 0,6 (0,5) 1,0 (0,0) 1,0
Cambios en el capital circulante ay € EFE (55,1) (70,8) 0,3) (126,1) @7 67,3 62,6
Pagos de intereses netos (incluye activos por derechos deuso) ay € EFE 9.2) (8,1) - 17,3) (5,4) (12,2) (17,6)
Cobros de dividendos ay € EFE - - - - - - -
Pagos por impuesto sobre beneficios ay € EFE (3,9) (10,1) - (14,1) 1,9) 2,5) 4,3)
Pago de retribucion a largo plazo ay € EFE - - - - (0,4) - (0,4)
FLUJO DE CAJA DE EXPLOTACION (34,8) (61,0) - (96,0) 118,9 165,0 283,9

FLUJO DE CAJA LIBRE

Ence presenta el calculo del flujo de caja libre como la suma de los flujos netos de efectictividedes de
explotacion y los flujos netos de efeat de actividades de inversion, tal y como aparece en los aparia@s 34

y 43 de este informe.

El flujo de caja libre informa sobre la caja resultante de las actividades de explotacitvgrden del Grupy que
quedadisponible para remuneraa los accionistaspara reducir la deuda financiera neta.

A continuacion se presenta su conciliacam los estados financiera® los nueve primeros meseg 2023y su
comparativa con ainismo periodo dekjercicio anteriorsin que haya habidoambios en los criterios aplicados en

ambos periodos:

9M2023 9M2022
Estado . . . . . .
Fi . Negocio Negocio de  Ajustes y TOTAL Negocio Negocio de  Ajustes y TOTAL
. '”af‘°'e’° Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD! Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD(
Unidad Origen
Flujos netos de efectivo de actividades de explotacion ay € EFE (34,8) (61,0) - (96,0) 118,9 165,0 2839
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion ay € EFE (51,3) (5.6) - (53,6) (32,4) 6,1) (38,5)
FLUJO DE CAJA LIBRE ay ¢ (86,1) (66,5) - (149,6) 86,5 158,9 2454

FLUJO DE CAJA LIBRE NORMALIZADO

Ence presenta el célculo del flujo de caja libre normalizado dentro del flujo de caja de sus dos wedaegscio,
en los apartados 12.6 y 34 del presente informegcomo el resultado de afiadir al EBITRRAariacién del capital
circulante, los pagos por inversiones de mantenimiento, el pago neitoteleses y los pagos por el impuesto sobre

beneficios.

El flujo de caja libreormalizadgoroporciona una primera aproximacion al flujo de cggnerado por las actividades
de explotacién de l&Compafiia antes delcobro por ladesinversién de activos, los ajustes relacionados con la
regulacion eléctda y otros ajustes al resultadque esté disponiblg@ara realizar inversiones adicionales a las de
mantenimiento, para remunerar a los accionistas y para reducir la deuda financiera neta.

A continuacion se presenta su conciliacion con los estados financiertms nueve primeros meseg 2023y su
comparativa con el ejercicio anteriain que haya habido cambios en los criterios aplicados en ambos periodos:

9M2023 9M2022
Estado . . . . . .
Financiero Negocio  Negocio de A;yste.s y TOTAL Negocio  Negocio de Ajyste§ y TOTAL
. N Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD! Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD(
Unidad Origen

EBITDA ay € APM 27,7 36,0 - 63,7 111,2 96,3 207,5

Cambios en el capital circulante-
Existencias ay € EFE (0,3) 2,1 - 18 (7,8) 1,4) - 9.2)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar ay € EFE (10,1) 217 (22,5) (10,9) (6,3) 6,0 52 49
Inversiones financieras temporales ay € EFE (0,3) (0,0) - (0,3) 12 (2,0) - (0,8)
Acreedores comerciales, otras cuentas a pagar, y otras deudas a y’ € EFE (44,4) (94,5) 22,2 (116,7) 8,2 64,7 67,6
Inversiones de mantenimiento ay € APM (9,0) (2,1) - (11,1) (13,3) (1,6) (14,9)
Pagos de intereses netos (incluye activos por derechos deuso) ay € EFE 9.2) 8.1) - 17.3) (5.4) (12,2) (17.,6)
Pagos por impuesto sobre beneficios ay € EFE (3.9) (10,1) - (14,1) 1,9) (2,5) (4.3)
FLUJO DE CAJA LIBRE NORMALIZADO ay e (49,5) (55,1) - (104,9) 85,8 1473 2332
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DEUDA FINANCIERA NEP®SICION DE CAJA NETA

La deuda financiera del balance, tal y como figura en el apartado 4.2 del presentednfocluye obligaciones y
otros valores negociables, deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros. No incluye sin embargo la
valoracion de instrumentos financieros derivadosleudas con entidades del Grupo y asociadas.

La deuda financieraetao posicidon de cajaeta se calcula como la diferencia entre el saldo de deuda financiera a
corto y a largo plazo en el pasivo del balance y el saldo de efelisiponible en balance, que incluye el saldo de
efectivo y equivalentggunto conel efedivo para la cobertura de deuda financidarecluido dentro de los activos
financieros a largo plazpel saldo deotras inversiones financieramn el activocorriente, tal y como figura en los
apartados 27 y 35 del presente informe.

La deuda financiera neta posicionde caja netaproporciona una primera aproximacion a la posicién de
endeudamiento de I€ompafiig es un indicador ampliamente utilizado en los mercadosaghitales para comparar
distintas empresas.

A continuacion se peenta su conciliaciénon los estados financierak los nueve primeros meseg 2023y su
comparativa con anismo periodo dekjercicio anteriorsin que haya habido cambios en los criterios aplicados en
ambos periodos:

Jun. 2023 Dic. 2022
Estado Negocio Negocio de  Ajustesy TOTAL Negocio Negocio de  Ajustes y TOTAL
Financiero Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD(
Unidad Origen
Deuda financiera a largo plazo-

Obligaciones y otros valores negociables ay € Balance - 78,6 78,6 784 78,4
Deudas con entidades de crédito ay € Balance 264,8 30,6 295,5 96,9 43,7 140,6
Otros pasivos financieros ay € Balance 81,7 25 84,1 66,3 0,8 67,0

Deuda financiera a corto plazo- ay ¢
Obligaciones y otros valores negociables ay € Balance - 15 15 64,1 0,0 64,1
Deudas con entidades de crédito ay € Balance 91,6 26,3 117,9 13,0 27,2 40,1
Otros pasivos financieros ay € Balance 3,2 03 35 6,3 0,6 6,9
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes ay € Balance 246,4 36,6 283,0 2784 1345 4129
Activos financieros a corto plazo - Otras inversiones financieras a 'y € 45 0,0 4,6 4.2 0,0 4,3
Efectivo para cobertura de deuda financiera ay € 10,0 10,0 10,0 10,0

€

TOTAL DEUDA FINANCIERA NETA /(POSICION DE CAJA NETA) Y 190,4 93,1 283,6 (30,0)

ROCE

El ROCE es el ratitilizado por la Direccion como principaldicadorde larentabilidad obtenida sobre el capital
empleado y que se encuentra en el apartado 1 del presente informe.

Se calcula como el cociente entre el resultado de explotacion (EBIT) de los ultimos $2/raksapital empleado

medio del periodo, tomando como capital empleado la suma de los fondos propios y la deuda financiera neta. Los
fondos propios del negocio de Celulosa se calculan como la diferencia entre los fondos propios consolidados y los
del ne@cio de Energia Renovable.

Se trata daun indicadorampliamente utilizado en los mercados de capitales pagedir y comparar la rentabilidad
de distintasempresa.

A continuacién se presenta su conciliacion con los estados finandertws nueve primeros meseg 2023 y su
comparativa con el mismo periodo del ejercicio antersin, que haya habido cambios en los criterios aplicados en
ambos periodos:

Estado

9M2023

9M2022

Financiero Negocio Negocio de  Ajustes 'y TOTAL Negocio Negocio de  Ajustes y TOTAL
. . Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD! Celulosa  Renovables Eliminaciones CONSOLIDAD(
Unidad Origen

EBIT Ultimos 12 meses ay e P&G (13,7) 12,0 16 0,2) 743 17,5 19 93,8

Promedio capital empleado ultimos 12 meses -
Promedio de los fondos propios ay € Balance 522,1 236,4 40,0 798,5 607,8 230,4 838,2
Promedio de la deuda financiera neta ay € Balance 55,2 48,8 103,8 (22,6) 68,2 45,6
ROCE % -2,4% 4,2% n.s. 0,0% 12,7% 5,9% n.s. 10,6%

7
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Para el calculo del ROCE se ha ajustado el efed®lole deterioros y provisites efectuados en 2021, a raiz de la
sentencia de la Audiencia Nacional que anul6 la prérroga de la concesion de Pontevedra y su posterior reversion en
2022, a raiz de la sentencia del Tribunal Supremo que avala la prérroga de la concesion de Pontstee20d Ba

En4T228S NBX3IAA0GNF I NBOSNEAsYy RS RSGSNA2NRA & LINRPJDAAA?Z
en fondos propios.

Resultados8T23 Péag.37


http://www.ence.es/

AVISO LEGAL

La informacién que se contiene este informe ha sido preparada por Ence e inclmanifestaciones relativas a
previsiones futuras.

Cualesquiera manifestaciones incluidas ere@sformedistintas de aquellas que se basen en informacion histérica,
incluyendo, a titulo meramente enunciativo, aquellas que se refieren a la situacioniéreade Ence, su estrategia

de negocio, inversiones estimadas, planes de gestidn y objetivos relativos a operaciones futuras, asi como las
YEYyATSadlr OA2ySa 1jdzS AyOfdzty ftFa&a LIFEFoNIa alydirOaLd
expresiores similares, son manifestaciones relativas a previsiones futuras que reflejan la vision actual de Ence o su
equipo gestor o directivo respecto de situaciones futuras, por lo que comprenden diversos riesgos, tanto conocidos
como desconocidos, y tienen unmponente de incertidumbre, lo que puede hacer que la situacion y resultados

tanto de Ence como de su sector puedan diferir sustancialmente de los que se recogen de forma expresa o implicita
en dichas manifestaciones relativas a previsiones futuras.

Lascitadas manifestaciones relativas a previsiones futuras estan basadas en numerosas asunciones en relacién con
la estrategia de negocio presente y futura de Ence y el entorno en el que Ence espera encontrarse en el futuro. Hay
una serie de factores relevaag que podrian hacer que la situacién y resultados de Ence difiriesen sustancialmente
de los que se recogen en las manifestaciones relativas a previsiones futuras, entre los que se encuentran la
fluctuacién en el precio de la pasta de papel o de la madeestacionalidad del negocio, la fluctuacion de los tipos

de cambio, los riesgos financieros, las huelgas u otro tipo de acciones llevadas a cabo por los empleados de Ence, las
situaciones de competencia y los riesgos medioambientales, asi como cuelasouds factores descritos en el
documento. Las manifestaciones relativas a previsiones futuras se refieren Gnicamente a la fecha de esta
presentacion sin que Ence asuma obligacion alguna de actualizar o revisar ninguna de dichas manifestaciones,
ningunade las expectativas de Ence, ningin cambio de condiciones o circunstancias en las que las referidas
manifestaciones se basen, ni ninguna otra informacion o datos incluidos en esta presentacion.

La informacion contenida en este documento no ha sido eadf por expertos independientes y, por lo tanto, Ence
ni implicita ni explicitamente otorga garantia alguna sobre la imparcialidad, precision, plenitud o correccion de la
informacion o de las opiniones y afirmaciones que en él se expresan.

Este documentono constituye una oferta o invitacion para adquirir o suscribir acciones, de acuerdo con lo
establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido del
Mercado de Valores y en su normativa de desasrolsimismo, este documento no constituye una oferta de
compra, de venta o de canje ni una solicitud de una oferta de compra, de venta o de canje de titulos valores, ni una
solicitud de voto alguno o aprobacion en ninguna otra jurisdiccion.

El uso por pae de ENCE ENERGIA Y CELULOSA, SA de cualquier dato de MSCI ESG RESEARCH LLC o sus afili
("MSCI"), y el uso de los logotipos, marcas comerciales, marcas de servicio o nombres de indice de MSCI en este
documento, no constituyen un patrocinio, respalda@comendacion o promocién de ENCE ENERGIA Y CELULOSA,
SA por MSCI. Los servicios y los datos de MSCI son propiedad de MSCI o de sus proveedores de informacion y se
proporcionan "tal cual" y sin garantia. Los nombres y logotipos de MSCI son marcasaleseimiarcas de servicio

de MSCI.
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