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ULMA INVERSIONES, SOCIEDAD COOPERATIVA
(sociedad cooperativa de nacionalidad espafiola inscrita en el Registro de
Cooperativas de Euskadi)

Saldo vivo maximo 50.000.000 €
Programa de Pagarés ULMA 2023

DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE PAGARES AL
MERCADO ALTERNATIVO DE RENTA FIJA

ULMA Inversiones, S.Coop. (el “Emisor’) es una sociedad cooperativa de segundo
grado, de nacionalidad espanola, domiciliada en OAati (Gipuzkoa), Garagaltza Auzoa n°
51, inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, érgano unitario adscrito a la
Direccion de Economia Social del Departamento de Justicia y Trabajo del Gobierno
Vasco, con el numero 2016.0.026 de inscripcion al folio 2.636 del libro de inscripcion de
sociedades cooperativas y otras agrupaciones empresariales, con N.I.F. F-75160408 y
con Cdédigo LEI 9598004E2LZ5DTS3MR66 que solicitara la incorporacion de los
pagarés (los “Pagarés”) que se emitan de conformidad con lo previsto en este
documento base informativo de incorporacion de los Pagarés (el “Documento Base
Informativo”) al Mercado Alternativo de Renta Fija (el “MARF”). A los efectos de este
Documento Base Informativo, el Emisor, los Garantes (que se identifican en el apartado
2.2), el Grupo ULMA, S.Coop. y sus correspondientes entidades dependientes (segun
se consideran en los estados financieros anuales compilados a 31 de diciembre de 2022
adjuntos a este Documento Base Informativo) se denominaran conjuntamente como el
“Grupo”. Para garantizar el integro y puntual cumplimiento de todas y cada una de las
obligaciones asumidas por el Emisor en relacién con este programa de pagarés, las
cooperativas socias del Emisor indicadas en el apartado 2.2 del Documento Base
Informativo, actuando como garantes, han otorgado cada una de ellas una garantia
personal, abstracta, irrevocable y a primer requerimiento a favor de los titulares de los
Pagarés.

MARF es un sistema multilateral de negociaciéon (SMN) y no un mercado regulado, de
conformidad con lo previsto en los articulos 42, 68 y concordantes de la Ley 6/2023, de
17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (la “LMVSI”).

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta correspondiendo
la llevanza de su registro contable a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (IBERCLEAR”) junto con
sus entidades participantes.

De conformidad con la Circular 2/2018, de 4 de diciembre, sobre incorporaciéon y
exclusioén de valores en el Mercado Alternativo de Renta Fija (la “Circular 2/2018”), este
documento constituye el Documento Base Informativo requerido para la incorporacion
de los Pagarés al MARF.
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Invertir en los Pagarés conlleva ciertos riesgos.
Lea la seccion 1 sobre factores de riesgo de este Documento Base Informativo.

El MARF no ha efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacion en relaciéon
con este Documento Base Informativo, ni sobre el contenido de la documentacion
e informacién aportada por el Emisor en cumplimiento de la Circular 2/2018.

Los Pagarés que se emitan bajo el programa se dirigen exclusivamente a clientes
profesionales, a contrapartes elegibles y a inversores cualificados de
conformidad con lo previsto, respectivamente, en los articulos 194 y 196 de la
LMVSI y en el articulo 2.e) del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 14 de junio de 2017, sobre el folleto que debe publicarse en caso
de oferta publica o admision a cotizaciéon de valores en un mercado regulado y
por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE (el “Reglamento de Folletos”).

Este Documento Base Informativo no es una oferta publica de venta de valores ni
la solicitud de una oferta publica de compra de valores, ni se va a realizar ninguna
oferta de valores en ninguna jurisdiccion en la que dicha oferta o venta sea
considerada contraria a la legislacion aplicable. En particular, este Documento
Base Informativo no constituye un folleto informativo aprobado y registrado en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) y la emision de los
Pagarés que se emitan bajo el programa no constituye una oferta publica de
conformidad con lo previsto en el articulo 35 de la LMVSI, lo que exime de la
obligacién de aprobar, registrar y publicar un folleto informativo en la CNMV.

No se ha llevado a cabo ninguna accién en ninguna jurisdiccién a fin de permitir
una oferta publica de los Pagarés o de permitir la posesion o distribuciéon del
Documento Base Informativo o de cualquier otro material de oferta donde sea
requerida una actuacion especifica para tal propodsito. Este Documento Base
Informativo no ha de ser distribuido, directa o indirectamente, en ninguna
jurisdiccion en la que tal distribucion suponga una oferta publica de valores.

AGENTE DE PAGOS Y ASESOR REGISTRADO
Banca March, S.A.
ENTIDADES COLABORADORAS

Banca March, S.A. Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.
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INFORMACION IMPORTANTE

Se advierte expresamente a los potenciales inversores de los Pagarés que no
deben basar su decision de inversiéon en informacion distinta a la que se contiene
en este Documento Base Informativo.

Las entidades colaboradoras no asumen ninguna responsabilidad por el
contenido de este Documento Base Informativo. Las entidades colaboradoras han
suscrito con el Emisor un contrato de colaboracion para la colocacién de los
Pagarés sin asumir ningin compromiso de aseguramiento de estos, pudiendo,
ademas, las entidades colaboradoras adquirir los Pagarés en nombre propio.

NORMAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DE PRODUCTO CONFORME A MiFID
!
EL MERCADO DESTINATARIO SERA UNICAMENTE CLIENTES
PROFESIONALES, CONTRAPARTES ELEGIBLES E INVERSORES
CUALIFICADOS

Exclusivamente a los efectos del proceso de aprobacién del producto que ha de
llevar a cabo cada productor, tras la evaluacidon del mercado destinatario de los
Pagarés se ha llegado a la conclusiéon de que: (i) el mercado destinatario de los
Pagarés son unicamente “clientes profesionales”, “contrapartes elegibles” e
“inversores cualificados”, segun la definicion atribuida a cada una de dichas
expresiones en la Directiva (UE) 2020/1504 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 7 de octubre de 2020, por la que se modifica la Directiva 2014/65/UE relativa a
los mercados de instrumentos financieros y por la que se modifican la Directiva
2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (“MiFID II”), en la Directiva (UE) 2016/97 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de enero de 2016 sobre la distribucion
de seguros (“Directiva 2016/97”), en el Reglamento de Folletos y en su respectiva
normativa de desarrollo (en particular en Espaia, la LMVSI y su normativa de
desarrollo) y (ii) son adecuados todos los canales de distribucion de los Pagarés
a clientes profesionales, contrapartes elegibles e inversores cualificados.

De acuerdo con lo anterior, en cada emision de Pagarés, los Productores
identificaran el potencial mercado destinatario, usando la lista de cinco categorias
a que se refiere el punto 18 de las Directrices sobre los requisitos de gobernanza
de productos en virtud de MiIFID Il publicadas el 5 de febrero de 2018 por la
European Securities and Markets Authority (ESMA).

Toda persona que tras la colocacion inicial de los Pagarés ofrezca, venda, ponga
a disposicion de cualquier otra forma o recomiende los Pagarés (el
“Distribuidor”) debera tener en cuenta la evaluacion del mercado destinatario del
productor. No obstante, todo Distribuidor sujeto a la MiFID Il sera responsable de
llevar a cabo su propia evaluacion del mercado destinatario con respecto a los
Pagarés (ya sea aplicando la evaluacion del mercado destinatario del productor o
perfeccionandola) y de determinar los canales de distribucién adecuados.

PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO
ECONOMICO EUROPEO
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Los Pagarés no estan destinados a su oferta, venta o cualquier otra forma de
puesta a disposicion, ni deben ser ofrecidos, vendidos a, o puestos a
disposicion de inversores minoristas en el Espacio Econémico Europeo (“EEE”).
A estos efectos, por “inversor minorista” se entiende una persona que se ajuste
a cualquiera de las siguientes definiciones o a todas ellas: (i) cliente minorista
en el sentido previsto en el apartado (11) del articulo 4(1) de MiFID lI; (ii) cliente
en el sentido previsto en la Directiva 2016/97 siempre que no pueda ser calificado
como cliente profesional conforme a la definicién incluida en el apartado (10) del
articulo 4(1) de MiFID II; o (iii) cliente minorista de conformidad con lo previsto
en la normativa de desarrollo de MiFID en cualesquiera Estados Miembros del
EEE (en particular en Espaina de conformidad con la definicion del articulo 193
de la LMVSI y su normativa de desarrollo). En consecuencia, no se ha preparado
ninguno de los documentos de datos fundamentales exigidos por el Reglamento
(UE) n° 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de noviembre de
2014, sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos
de inversiéon minorista empaquetados y los productos de inversion basados en
seguros (el “Reglamento 1286/2014”) a efectos de la oferta o venta de los
Pagarés a, o de su puesta a disposicién a inversores minoristas en el EEE y, por
tanto, cualquiera de dichas actividades podria ser ilegal en virtud de lo dispuesto
en el Reglamento 1286/2014.

PROYECCIONES

Determinadas manifestaciones recogidas en este Documento Base Informativo pueden
ser de indole prospectiva, como son las declaraciones a futuro referentes a la actividad,
el negocio, los riesgos, las oportunidades, la situacion financiera, los resultados y la
estrategia del Emisor y del Grupo. Dichas manifestaciones analizan expectativas o
escenarios futuros referentes a la actividad, el negocio, los riesgos, las oportunidades
del Emisor y el Grupo o a su situacion financiera, resultados y estrategia o recogen otras
declaraciones de caracter prospectivo.

Las proyecciones no constituyen una garantia ni predicen el desempefio futuro, y estan
supeditadas a riesgos conocidos y desconocidos, a incertidumbres y a otros elementos,
como podrian ser los factores de riesgo establecidos en la seccidon 1 de este Documento
Base Informativo, muchos de los cuales escapan al control del Emisor y el Grupo y
pueden comportar que el resultado de las operaciones o la situacion financiera real del
Emisor o del Grupo, asi como la evolucién de los sectores de actividad en los que
operan, difieran de forma significativa de los indicado en las proyecciones recogidas en
este Documento Base Informativo. Ademas, incluso si el resultado de las operaciones o
la situacion financiera real del Emisor o del Grupo, y la evolucion de los sectores de
actividad en los que operan, fueran coherentes con las proyecciones contenidas en este
Documento Base Informativo, ese resultado o evolucidon puede no ser un indicador del
resultado o la evolucién en periodos posteriores.

Ademas, las proyecciones expresan la situacién solo a fecha de este Documento Base
Informativo. El Emisor actualizara o revisara la informacion contenida en este
Documento Base Informativo en la medida que sea exigido por la normativa aplicable.
De no existir tal exigencia, el Emisor renuncia expresamente a cualquier obligacion o
compromiso de difundir publicamente actualizaciones o revisiones a este Documento
Base Informativo ya sea para reflejar cambios en las expectativas o en los hechos,
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condiciones o circunstancias que sirvieron de base a las manifestaciones de indole
prospectiva ya sea por otros motivos.

Ni el Emisor, ni las sociedades cooperativas del Grupo, ni sus respectivos
administradores, directivos, asesores o0 cualquier otra persona formulan
manifestaciones ni ofrecen certezas o garantias reales de que vayan a producirse, en
todo o en parte, los hechos expresados o sobreentendidos en las proyecciones
contenidas en este Documento Base Informativo. Se advierte expresamente a los
destinatarios de este Documento Base Informativo de que no deben depositar su
decision de inversion en las proyecciones contenidas en el mismo.

PREVISIONES O ESTIMACIONES

Este Documento Base Informativo no contiene previsiones ni estimaciones de beneficios
o resultados futuros del Emisor respecto de ningun periodo.

REDONDEO

Algunas cifras de este Documento Base Informativo, incluidas las magnitudes
financieras, han sido redondeadas para facilitar su presentacion. Por consiguiente, en
determinados casos, la suma o la resta de los numeros indicados puede no ajustarse
exactamente a la cifra total de su adicion o sustraccion, al igual que la suma o resta de
algunas cifras expresadas en porcentaje puede no corresponderse exactamente con el
porcentaje total indicado.
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Factores de riesgo

Invertir en los Pagarés conlleva ciertos riesgos. Los potenciales inversores deben
analizar atentamente los riesgos descritos en esta seccion junto con el resto de
la informacién contenida en este Documento Base Informativo antes de invertir
en los Pagarés.

En caso de materializarse alguno de estos riesgos u otros aqui no descritos, la
actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo, asi
como la capacidad del Emisor para reembolsar los Pagarés a vencimiento
podrian verse afectados de forma adversa y, como consecuencia de ello, podria
disminuir el precio de mercado de los Pagarés u ocasionar una pérdida de la
totalidad o parte de cualquier inversion en los Pagarés.

El Emisor no garantiza la exhaustividad de los factores de riesgo descritos a
continuaciéon en esta seccién; es posible que los riesgos descritos en esta
seccion no sean los unicos a los que el Emisor o el Grupo se enfrenten y que
pudieran existir otros riesgos, actualmente desconocidos o que en estos
momentos no se consideren materiales, que por si solos o junto con otros
(identificados en este Documento Base Informativo o no) potencialmente
pudieran tener un efecto material adverso en la actividad, la situacion financiera
o los resultados del Emisor o del Grupo, asi como en la capacidad del Emisor
para reembolsar los Pagarés a vencimiento y, que ello pudiera, en consecuencia,
resultar en una disminucién del precio de mercado de los Pagarés u ocasionar
una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversion en los Pagarés.

El Emisor considera que los factores de riesgo descritos a continuacion en esta
seccion representan los riesgos materiales inherentes a la inversién en los
Pagarés pero el impago de los Pagarés en el momento del reembolso puede
producirse por otros factores no conocidos, no previstos 0 que en estos
momentos no se consideren materiales.

En la mayoria de los casos, los factores de riesgo descritos representan
contingencias, que pueden producirse o no. El Emisor no puede emitir una
opinion acerca de la probabilidad de que dichas contingencias lleguen a
materializarse o no. El orden en que estos riesgos se describen no refleja
necesariamente una probabilidad mayor de que puedan darse.

Principales riesgos especificos del Emisor y del Grupo y de su actividad

Los principales riesgos especificos del Emisor y del Grupo y de su actividad son
los siguientes:

Riesgos especificos del Emisor y del Grupo

- Riesgos derivados de reclamaciones de responsabilidad, de sanciones
y/o de litigios en el desarrollo de la actividad

Debido a la naturaleza de las actividades que desarrolla, el Grupo esta
expuesto a reclamaciones de responsabilidad como consecuencia de, entre
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otros factores, errores u omisiones contractuales o de sus profesionales en
el desarrollo de dichas actividades. Un accidente o un fallo en el desarrollo,
ejecucion y explotacion de las actividades del Grupo puede derivar en
reclamaciones relevantes frente al Grupo.

Ademas, la fabricacién por el Grupo de ciertos productos requiere la puesta
en marcha de controles de calidad. El Grupo no puede descartar totalmente
que algunos de sus productos o servicios pudieran llegar a presentar algun
defecto susceptible de causar danos a bienes o personas o incluso causar
dafos de naturaleza medioambiental. Sin perjuicio de los exhaustivos
controles de calidad y del alto grado de cumplimiento de los estandares y
normativa aplicable, eventuales defectos en los productos o servicios o
reclamaciones pueden suponer la obligacion del Grupo de hacer frente a
indemnizaciones o sanciones en el futuro, lo que podria tener un efecto
material adverso en la actividad, la situacion financiera o los resultados del
Emisor o del Grupo y en la reputacion y la capacidad de obtener nuevos
clientes o de mantener a los actuales.

Asimismo, el Grupo se puede ver, en el desarrollo de su actividad, incurso
en litigios o arbitrajes, que pueden ser largos y costosos y cuyo resultado
puede ser incierto. El resultado desfavorable de algunos de estos
procedimientos podria tener un efecto material adverso en la reputacion, la
actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

En la medida en que el Grupo fuera objeto de reclamaciones de
responsabilidad, sanciones o litigios, la reputacién del Grupo podria verse
afectada negativamente, lo que podria tener un efecto material adverso en la
actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

A 31 de diciembre de 2022, el Grupo no tenia registrada provision alguna por
posibles riesgos medioambientales dado que los administradores del Grupo
estiman que no existen contingencias significativas con posibles litigios,
indemnizaciones y otros conceptos en relacion con los riesgos
medioambientales.

Riesgos relacionados con la seguridad y salud en el trabajo

La importancia de la mano de obra industrial en las actividades del Grupo
convierte la gestién de la seguridad y salud en el trabajo en un elemento de
especial importancia.

El Grupo adopta las medidas requeridas y mantiene un compromiso continuo
en garantizar de forma absoluta la puesta de actuaciones destinadas a
prevenir y evitar los accidentes de trabajo. Si las medidas adoptadas no se
ajustaran a la normativa vigente en materia de salud y seguridad, el Grupo
podria verse expuesto a reclamaciones de responsabilidad y sanciones por
las autoridades competentes, lo cual podria tener un efecto material adverso
en la actividad, la situacién financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.
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Riesgo de dependencia del personal clave

El Grupo cuenta con un equipo directivo y técnico experimentado y
cualificado tanto a nivel corporativo, como a nivel de cada una de sus
cooperativas y entidades dependientes. La pérdida de cualquier miembro
clave podria tener un efecto negativo sobre las operaciones del Grupo.

La eventual incapacidad del Grupo para atraer y retener personal directivo y
técnico con cualificacion suficiente podria limitar o retrasar el desarrollo del
negocio del Grupo, lo que podria tener un efecto material adverso en la
actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

Ademas, para el desarrollo de algunas de sus actividades el Grupo depende
de la suficiencia de su plantilla, asi como de la capacidad de sus personas
socias para llevar a cabo tareas fisicas. Es posible que el Grupo no sea capaz
de adecuar el tamafo y caracteristicas de su plantilla (entre otras, la edad,
salud o estado fisico) para atender las necesidades de sus clientes de
manera sostenible y a futuro, lo que podria tener un efecto material adverso
en la actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

Riesgos relacionados con pandemias, conflictos bélicos, catastrofes y
desastres naturales, condiciones climatoldgicas adversas, condiciones
geologicas inesperadas o conflictivas u otros condicionamientos de
tipo fisico, asi como con actos terroristas perpetrados en algunos de
sus emplazamientos

En el caso de que alguno de los emplazamientos del Grupo o localizaciones
en las que desarrolla su actividad se viera afectado por la expansion de
pandemias (como fue el caso de la pandemia COVID-19), pérdidas o
limitaciones al consumo de energia o escasez o encarecimiento de materias
primas (como la generada por el conflicto bélico en Ucrania), incendios,
inundaciones, catastrofes y desastres naturales, condiciones climatolégicas
adversas, condiciones geoldgicas inesperadas u otros condicionamientos de
tipo fisico, asi como por actos de terrorismo, el Grupo podria verse
imposibilitado o limitado para seguir desarrollando sus actividades en dichas
instalaciones o localidades e incurso en elevados costes de reparacion o
pérdidas de ingresos por inactividad lo que podria tener un efecto material
adverso en la actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o
del Grupo.

Riesgos derivados de la contrataciéon con fabricantes y proveedores y
de la subcontratacion de servicios

El Grupo confia en fabricantes, proveedores y subcontratistas ajenos para el
desarrollo de sus actividades y la fabricacion de los productos que
comercializa. Dichos fabricantes, proveedores y subcontratistas se ven
afectados, al igual que el Grupo, por las condiciones econdmicas y politicas
de los paises o regiones en los que operan, algunas de las cuales se han
deteriorado significativamente desde el inicio del conflicto bélico en Ucrania

10
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y se podrian deteriorar por la situacién actual surgida en lIsrael y sus
alrededores. Este deterioro de las condiciones econdmicas, asi como el
encarecimiento del precio de los suministros y los combustibles, podrian
tener un efecto material adverso sobre la actividad de los citados fabricantes,
proveedores y subcontratistas asi como sobre la continuidad como empresas
en funcionamiento, pudiendo derivar en escenarios de insolvencia de
aquellos.

Lo anterior podria implicar la pérdida de fabricantes, proveedores y
subcontratistas clave para el Emisor y del Grupo y en la medida en que el
Grupo no pueda subcontratar determinados servicios y adquirir el
equipamiento y los materiales necesarios segun las correspondientes
previsiones, estandares de calidad, especificaciones y presupuestos, la
capacidad del Grupo para desarrollar sus actividades podria verse afectada
con el consiguiente riesgo de penalizaciones, de resolucion de contratos o
de responsabilidades.

La ocurrencia de cualesquiera eventos que causen interrupciones en la
cadena de suministro, produccion o distribuciéon del Grupo, podria afectar a
su capacidad para desarrollar sus actividades, prestar sus servicios y
comercializar sus productos, y ocasionar, a su vez, retrasos, penalizaciones,
la resoluciéon de contratos o generar responsabilidades, teniendo un efecto
material adverso en la actividad, la situacién financiera o los resultados del
Emisor o del Grupo.

Riesgos asociados a incrementos en los precios de las materias primas
y de otros materiales de produccion, asi como en el precio de la energia

El Grupo, en particular en sus actividades industriales, depende del
suministro, disponibilidad y precio de una serie de materias primas y de otros
materiales que incluyen, combustible para elementos de transporte y
maquinaria, materiales de construccion.

Asimismo, el Grupo depende también del suministro, disponibilidad y precio
de la energia eléctrica y del gas natural para la realizacion de sus actividades
de fabricacion e instalacion, incluyendo el uso de maquinaria, asi como de
combustible para, principalmente, el transporte de materiales.

Las materias primas y otros materiales de produccion, asi como la energia,
estan sujetos a disponibilidad y sus precios expuestos a fluctuaciones y
pueden verse afectados, entre otros, por factores de caracter general que
impactan en la oferta y la demanda, a nivel mundial, regional o local, como
son las condiciones climatoldgicas, conflictos bélicos, desastres naturales,
cambios en la regulacion o control por parte de las autoridades en los paises
de produccién y comercializacion de las materias primas y de otros
materiales de produccién y de la energia.

En caso de materializarse cualesquiera eventos que causen subidas en los

precios de las materias primas o de otros materiales de produccion, asi como
de la energia, de los que dependen las sociedades cooperativas del Grupo
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para la realizacion de sus actividades, tal circunstancia podria afectar a sus
costes, pudiendo derivar en un impacto material adverso en la actividad, la
situacion financiera o los resultados del Emisor y sus filiales.

La actividad del Grupo se ha visto negativamente afectada por el
encarecimiento del precio de la energia, asi como por las consecuencias de
la escasez de gas natural en Europa consecuencia del conflicto bélico en
Ucrania.

En particular, en 2022, el gasto del Grupo en materias primas ascendi6 a
493.394 miles euros, comparado con un gasto de 421.999 miles de euros en
2021; y el gasto en suministros fue de 25.059 miles de euros en 2022,
mientras que en 2021 fue de 14.477 miles de euros. A la fecha de este
Documento Base Informativo, el precio del aluminio ha variado a la baja
mientras que el de la energia ha sufrido una variacién al alza. El precio del
aluminio cotizé a principios de 2022 a 3.500 dolares por tonelada en el
mercado londinense. Desde entonces, el precio ha descendido
significativamente, situandose en 2.640 ddlares por tonelada a principios de
2023 y en torno a los 2.200 délares por tonelada en septiembre de 2023
(fuente: Bloomberg, septiembre 2023).

Por otro lado, mientras que el precio de la electricidad experimenté un
aumento de mas del 100% anual desde julio de 2021, en lo que ha trascurrido
de este afo el precio se ha moderado, experimentando en el mes de julio de
2023 una variacion negativa de un 54,28% respecto del mismo mes del afio
anterior (“INE”) (fuente: INE, septiembre 2023).

Considerando que el gasto del Grupo en materias primas y energia aumento
en el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2022 respecto del ejercicio
anterior, en caso de materializarse cualesquiera eventos que causen subidas
en los precios de las materias primas o de otros materiales de produccion,
asi como de la energia, de los que dependen las sociedades cooperativas
del Grupo para la realizacion de sus actividades, tal circunstancia podria
afectar a sus costes, pudiendo derivar en un impacto material adverso en la
actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

Riesgos asociados a la actividad del Emisor y del Grupo
- Riesgos asociados a la actividad

El sector de actividad del Emisor es la promocién y el fomento de empresas
mediante participacion temporal en su capital. El Emisor invierte,
principalmente, en las sociedades cooperativas del Grupo.

Las sociedades cooperativas del Grupo realizan actividades muy diversas,
las cuales se describen en el apartado 2.4 siguiente de este Documento Base
Informativo. El deterioro o debilitamiento de la situacién econémico-financiera
de alguna de las sociedades cooperativas del Grupo en las que el Emisor
invierte podria tener un efecto material adverso en la actividad, la situacion
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financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.
Riesgos relacionados con cambios tecnolégicos

Las tecnologias aplicadas en los distintos sectores en que se encuadran las
actividades que el Grupo desarrolla experimentan una evolucion rapida y
constante, enfocada, entre otros aspectos, a la utilizacion de técnicas cada
vez mas complejas que se encuentran bajo un proceso constante de
perfeccionamiento. Para mantener e incrementar su competitividad y su
negocio, el Grupo debe adaptarse a los avances tecnoldgicos y conocer las
tecnologias existentes en cada momento, para lo cual debe realizar
importantes inversiones en el desarrollo de productos y procesos.

El Grupo destina recursos econémicos y humanos para adaptar sus procesos
y tecnologias a los ultimos avances de sus distintas areas de actividad.
Durante el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2022, el Grupo adquirid
aplicaciones informaticas por importe de 1.155 miles de euros, poniendo de
manifiesto nuevamente su compromiso en la inversion en activos intangibles
con el objetivo de mantener su competitividad. Ademas, aumenté su gasto
en investigacion y desarrollo en un 56,54% en 2022 respecto del ejercicio
anterior, habiendo realizado inversiones por valor de 1.340 miles de euros en
dicho ejercicio (856 miles de euros en 2021). Sin perjuicio de lo anterior, es
posible que el Grupo no sea capaz de reaccionar adecuadamente y a tiempo
a los avances tecnoldgicos futuros en los diferentes sectores en los que
desarrolla sus actividades, en general o en comparacion con los avances
implementados por sus competidores, lo cual podria tener un efecto material
adverso en la actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o
del Grupo.

Riesgo de competencia

Las actividades desarrolladas por el Grupo a través de cada una de sus areas
de negocio se encuadran en sectores competitivos que requieren de
importantes recursos humanos, materiales, técnicos y financieros y en los
que operan otras companias especializadas y grandes grupos
internacionales.

Es posible que los grupos y sociedades con los que el Grupo compite a través
de sus distintas sociedades cooperativas y areas de negocio pudieran
disponer de mayores recursos que el Grupo, tanto materiales como técnicos
y financieros, o mas experiencia o mejor conocimiento de los mercados en
los que el Grupo opera o busca expandir sus negocios, 0 exigir menor
rentabilidad a su inversion y ser capaces, en consecuencia, de presentar
mejores ofertas técnicas o econémicas que las del Grupo, lo que podria tener
un efecto material adverso en la actividad, la situacion financiera o los
resultados del Emisor o del Grupo.

Las actividades del Grupo se desarrollan en multiples jurisdicciones
con distintos grados de exigencia normativa que requieren un esfuerzo
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significativo del Grupo para su cumplimiento

La internacionalizacion del Grupo conlleva que sus actividades se desarrollen
en multiples jurisdicciones con distintos grados de exigencia normativa. A la
fecha de este Documento Base Informativo, el Grupo se encuentra en mas
de 81 paises en todo el mundo, los cuales estan repartidos en diferentes
areas geograficas y con diferentes niveles de desarrollo econémico, entre los
que se encuentran, Estados Unidos, Alemania, Francia, Brasil y México.

Dicho marco regulatorio multijurisdiccional exige esfuerzos para el
cumplimiento de la normativa aplicable. El incumplimiento de alguno de los
multiples preceptos legales exigidos puede resultar en la revocacién de las
licencias concedidas al Emisor o a las sociedades cooperativas del Grupo, o
en la imposicién de multas o sanciones o en cualesquiera otras medidas que
inhabiliten al Grupo para contratar con los distintos entes publicos o para
desarrollar su actividad. Por tanto, el cumplimiento de tales requisitos
normativos y, en especial, los requisitos derivados de la estricta normativa
medioambiental de algunos de los paises en los que el Grupo opera, puede
conllevar costes elevados para las operaciones del Grupo, lo que podria
tener un efecto material adverso en la actividad, la situacién financiera o los
resultados del Emisor o del Grupo.

El Grupo considera que cumple sustancialmente con la normativa aplicable
a su actividad, no solo en Espania, sino también en los distintos paises en los
que opera. No obstante, el Grupo esta sujeto a un conjunto complejo de
normas en diferentes jurisdicciones que, en caso de que fueran interpretadas
o aplicadas con un criterio distinto al del Grupo por los organismos
competentes, podrian afectar de un modo material adverso a la actividad, la
situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

Riesgo asociado a las operaciones y ventas internacionales del Grupo

El Grupo lleva a cabo operaciones en mercados extranjeros y exporta sus
productos a mas de 81 paises en todo el mundo, los cuales estan repartidos
en diferentes areas geograficas y con diferentes niveles de desarrollo
econdmico, entre los que se encuentran, Estados Unidos, Alemania, Francia,
Brasil y Meéxico. EI Grupo prevé que sus operaciones continien
expandiéndose tanto en los paises en los que ya opera, como en nuevos
mercados, si bien es posible que los procesos de expansion del Grupo se
vean paralizados, modificados o alterados por las consecuencias del conflicto
bélico en Ucrania o cualesquiera otros factores y circunstancias que escapan
a su control. Véanse los factores de riesgo “Riesgos relacionados con
pandemias, conflictos bélicos, catastrofes y desastres naturales, condiciones
climatolégicas adversas, condiciones geoldgicas inesperadas o conflictivas u
otros condicionamientos de tipo fisico, asi como con actos terroristas
perpetrados en algunos de sus emplazamientos”.

Como resultado, el Grupo se enfrenta a una serie de riesgos asociados a su
presencia como operador y distribuidor en una serie de paises con
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caracteristicas sociales, econdmicas vy juridicas diferentes, en especial en
aquellos Estados no miembros de la Union Europea, que pueden llegar a
tener un efecto material adverso en su actividad, situacion financiera,
resultados operativos y flujos de caja.

Los riesgos asociados a las operaciones y ventas internacionales del Grupo
incluyen, entre otros:

(i)

(vii)

(viii)

la situacién econdmica y politica de los paises de la Union Europea
tras el estallido del conflicto bélico entre Ucrania y Rusia y la situacién
actual surgida en lIsrael y alrededores (véase el factor de riesgo
“Riesgos relacionados con pandemias, conflictos bélicos, catastrofes
y desastres naturales, condiciones climatologicas adversas,
condiciones geolbgicas inesperadas o conflictivas u otros
condicionamientos de tipo fisico, asi como con actos terroristas
perpetrados en algunos de sus emplazamientos”).

la imposicién de aranceles, barreras al comercio y otras medidas
comerciales proteccionistas por parte de gobiernos extranjeros;

las dificultades y costes asociados con el cumplimiento y ejecucion
de un complejo entramado de leyes, tratados y reglamentos
domésticos o internacionales (véase el factor de riesgo “Las
actividades del Grupo se desarrollan en mdltiples jurisdicciones con
distintos grados de exigencia normativa que requieren un esfuerzo
significativo del Grupo para su cumplimiento”);

diferentes estructuras legales y reglamentarias y cambios
inesperados en las politicas, entorno y perfiles de riesgo legales y
regulatorios;

mayor riesgo de fraude y corrupcion politica;
tipos impositivos que pueden ser superiores a los de Espafia y
beneficios que pueden estar sujetos a requisitos de retencion y tipos

impositivos incrementados por razén de su repatriacion;

consecuencias potencialmente negativas derivadas de cambios en la
legislacion tributaria; y

costes de distribucion, alteraciones en el transporte maritimo o
disponibilidad reducida de carga en el transporte.

El acaecimiento de cualquiera de estos escenarios en los mercados en los
que opera el Grupo o en otros mercados en los que el Grupo esté planeando
irrumpir podria poner en riesgo o limitar su capacidad para concluir negocios
en ellos, lo cual, a su vez, podria tener un efecto material adverso en la
actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.
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Riesgos relacionados con las circunstancias econdémicas y politicas

- Las actividades del Grupo estan condicionadas por la situacion
econdmica de Espana y del resto de paises en los que el Grupo opera

La evolucién de las actividades desarrolladas por el Grupo esta
estrechamente relacionada, con caracter general, con la situacion econémica
de los paises y regiones en los que el Grupo esta presente y, en particular,
la de Espana, donde concentra aproximadamente el 32% del EBITDA para
el ejercicio 2022 (el 29% en el ejercicio 2021). Tanto las actividades como la
situacion financiera o los resultados de explotacion del Emisor o del Grupo
podrian verse afectados de forma negativa si el entorno econémico mundial
no consolidase los signos positivos de recuperacion.

Segun la actualizacién del informe sobre la estabilidad financiera mundial del
Fondo Monetario Internacional, las condiciones financieras mundiales se han
tornado notablemente mas restrictivas y los riesgos para las perspectivas
apuntan a la baja. Las quiebras sorpresivas de determinados bancos en
Estados Unidos han sido entre otros factores un recordatorio de las
dificultades que plantea la interaccién entre el endurecimiento de la politica
monetaria y de las condiciones financieras, por un lado, y el aumento de las
vulnerabilidades, por el otro. Adicionalmente, la pervivencia del conflicto
bélico en Ucrania sigue teniendo efecto en la economia mundial, dificultando
la funcion de control de la inflacién por parte de los bancos centrales (fuente:
Actualizacion del Informe sobre la estabilidad financiera mundial, Fondo
Monetario Internacional, abril de 2023).

Segun las previsiones del Banco Mundial se espera para la zona euro que el
crecimiento del PIB se eleve ligeramente al 1,4% y aumento al 2,7% en 2024
(fuente: Perspectivas Econdmicas Mundiales, Banco Mundial, junio de 2023).

A nivel nacional, se espera que, en una coyuntura de incertidumbre, la
expansién econémica continde en los proximos trimestres. EI Banco de
Espaia espera un crecimiento del PIB del 2,3%, 2,2%, y 2,1% en 2023, 2024
y 2025, respectivamente (fuente: Proyecciones macroeconémicas de la
economia espafnola 2023-2025 elaboradas por el Banco de Espana, junio
2023).

Si la recuperacién econémica en las economias espafiola y europea y, en
particular, en lo relacionado con el sector industrial, no se materializa o la
situacion econdmica empeora, la actividad, la situacion financiera o los
resultados del Emisor o del Grupo podrian sufrir un impacto negativo.

- Riesgos derivados de la presencia del Grupo en economias emergentes

En la actualidad, el Grupo opera en mas de 81 paises, los cuales estan
repartidos en diferentes areas geograficas y con diferentes niveles de
desarrollo econémico. Muchos de los paises en los que el Grupo opera son
considerados economias emergentes y paises en vias de desarrollo. La
expansion del Grupo a mercados emergentes supone una exposicion a
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determinados riesgos no presentes en economias mas maduras. Los paises
en vias de desarrollo se han visto, por regla general, mas afectados que las
economias desarrolladas por los efectos econdmicos de la pandemia
COVID-19 al haber contado con menos recursos para hacer frente a la crisis
sanitaria derivada de la misma.

Los mercados emergentes estan sometidos a riesgos politicos vy juridicos,
que son menos habituales en Europa y Norteamérica, que incluyen los de
nacionalizacion y de expropiacién de activos de titularidad privada, cambios
repentinos en el marco regulatorio y en las politicas gubernamentales,
variaciones en las politicas fiscales y controles de precios. En particular, los
paises en los que el Grupo opera se encuentran expuestos al riesgo de
inestabilidad politica y social.

Asimismo, estan mas expuestos que los mercados desarrollados al riesgo de
inestabilidad macroecondmica y volatilidad en términos de PIB, inflacion,
tipos de cambio y tipos de interés, devaluacién de moneda extranjera y a
cambios politicos que afecten a las condiciones econdémicas, lo cual podria
tener un efecto negativo en las actividades del Grupo. La inestabilidad en un
mercado emergente puede conducir a restricciones a los movimientos de
divisas o repatriacion de ganancias y a la importacion de bienes de equipo.

No resulta posible para el Grupo realizar una prediccion fiable acerca de la
probabilidad de materializacion de cualquiera de los potenciales riesgos
indicados, si bien tal materializacion podria tener un efecto material adverso
en la actividad, la situacién financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

Riesgos geopolitico y econémico

Los riesgos geopoliticos y econdmicos han aumentado en los ultimos afios
como resultado de, por ejemplo, las fricciones comerciales entre los paises y
la inestabilidad en el sector bancario. Estos hechos pueden conducir, entre
otros, a una desglobalizacion de la economia mundial, a un aumento del
proteccionismo o de las barreras a la inmigracion, una disminucion general
del comercio internacional de bienes y servicios y una reduccién de la
integracion de los mercados financieros, todo lo cual podria tener un efecto
material adverso en la actividad, la situacién financiera o los resultados del
Emisor o del Grupo.

El Grupo se ha visto afectado y no se puede descartar que en el futuro se
siga viendo afectado por el conflicto bélico en Ucrania, como consecuencia
de los impactos negativos que sigue teniendo a nivel econémico (entre otros,
por el incremento en los precios de la energia y de otras materias primas, las
tensiones en los mercados financieros, las subidas de los tipos de interés y
la inflacion).

Asimismo, tampoco se puede descartar que el Grupo no se pueda ver

afectado por el conflicto iniciado en Israel y sus alrededores y las tensiones
qgue se han derivado en oriente medio.
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En la actualidad resulta dificil prever el impacto cuantitativo de estos
conflictos, lo cual puede afectar de forma negativa a la actividad, la situacion
financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

Riesgos financieros

Riesgo de mercado

Este riesgo se puede a su vez dividir en riesgo de tipo de cambio, riesgo de
tipo de interés y riesgo de precio.

(i)

(ii)

(iif)

Riesgo de tipo de cambio: surge como consecuencia de las operaciones
que el Grupo lleva a cabo en los mercados internacionales en el curso
de sus negocios. Parte de los ingresos y costes estan denominados en
monedas distintas del euro (principalmente, en dodlares
estadounidenses, en eslotis polacos, en ddlares canadienses y en
pesos mexicanos). Por este motivo, las fluctuaciones en los tipos de
cambio de estas monedas frente al euro podrian afectar a los beneficios
del Grupo. No obstante, para controlar el riesgo de tipo de cambio en
monedas distintas del euro que surge de transacciones comerciales
futuras, activos y pasivos reconocidos, el Grupo ha suscrito contratos
de compra y venta de divisas a plazos en los principales mercados en
los que opera.

Riesgo de tipo de interés: las variaciones en los tipos de interés
modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que
devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos
y pasivos referenciados a un tipo de interés variable. Como el Grupo no
posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de
efectivo de las actividades de explotacion del Grupo son en su mayoria
independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés de
mercado. El riesgo de tipo de interés del Grupo surge principalmente de
los recursos ajenos a largo plazo emitidos a tipos variables (que
representan aproximadamente la mitad de los recursos ajenos del
Grupo) que exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de
efectivo. Si bien, el Grupo utiliza instrumentos derivados sobre tipos de
interés para gestionar las fluctuaciones de tipo de interés.

Riesgo de precio: el Grupo esta expuesto al riesgo de que sus flujos de
caja y resultados se vean afectados, entre otros, por la evolucién del
precio de los productos y servicios de cada una de las areas de actividad
en las que opera.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo derivado de las necesidades de financiacion
consecuencia de los desfases temporales entre necesidades y origenes de
fondos. El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez
fundada en el mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, la
disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades
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de crédito comprometidas y capacidad suficiente para liquidar posiciones de
mercado. ElI Grupo tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la
financiacion mediante la disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

EthiFinance Ratings, S.L. (“EthiFinance”) ha emitido un informe de solvencia
(solvency report) con fecha 10 de octubre de 2023 (el “Informe de
Solvencia’) que, en linea con lo anterior, establece que el Grupo ha
favorecido su nivel de liquidez en los ultimos anos, permitiéndole recuperar
su politica de inversion en mayor medida durante 2022. El apalancamiento
del Emisor se mantiene en valores adecuados y estables, manteniendo, por
otro lado, elevados niveles de solvencia, lo que refuerza la capacidad
crediticia del Grupo. Ademas, esta consiguiendo mantener los margenes de
su actividad en cifras positivas y elevadas, reflejando la adecuada capacidad
de adaptacion al entorno.

En este sentido, la posicion de tesoreria de Grupo Cooperativo ULMA se
situé en aproximadamente 103 millones de euros y las lineas disponibles
para su circulante en aproximadamente 137 millones de euros en el gjercicio
2022.

Riesgo de crédito

El principal riesgo de crédito es atribuible a las cuentas a cobrar por
operaciones comerciales en la medida en que una contraparte o cliente no
responda a sus obligaciones contractuales. EI Grupo no tiene
concentraciones significativas de riesgo de crédito y cuenta con politicas para
asegurar que las ventas de productos se efectien a clientes con un historial
de crédito adecuado. Las operaciones con derivados y las operaciones al
contado solamente se formalizan con instituciones financieras de alta
calificacion crediticia. EI Grupo dispone de politicas para limitar el importe del
riesgo con cualquier institucion financiera. La correccion valorativa por
insolvencias de clientes, la revision de los saldos individuales en base a la
calidad crediticia de clientes, las tendencias del mercado y el analisis
histérico de las insolvencias a nivel agregado estan sujetas a un
pormenorizado estudio.

Riesgos derivados del endeudamiento

El Emisor y el Grupo gestionan el capital de forma que se mantenga una ratio
de endeudamiento que proporcione estabilidad financiera, buscando
inversiones con oOptimas tasas de rentabilidad con el objetivo de generar
mayor solidez para el Emisor y el Grupo.

El Informe de Solvencia emitido por EthiFinance establece que el Grupo
Cooperativo ULMA refleja una mas que adecuada capacidad para hacer
frente a sus compromisos a corto plazo. Asimismo, el apalancamiento del
Emisor se mantiene en valores adecuados y estables, manteniendo, por otro
lado, elevados niveles de solvencia, lo que refuerza la capacidad crediticia
del Grupo.
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La ratio deuda financiera neta / EBITDA a cierre del ejercicio 2022 es 1,37x
(1,1x en 2021). ElI Grupo cuenta, a 31 de diciembre de 2022, con un
endeudamiento a nivel nacional de 241,3 millones de euros (financiacién
bancaria, préstamos participativos, pagarés, bonos y préstamos otorgados
por distintos organismos) (217,4 millones de euros a 31 de diciembre de
2021) y un endeudamiento de en torno a 74,1 millones de euros a nivel
internacional (préstamos y leasings y cuentas de crédito y descuento) (64
millones de euros a 31 de diciembre de 2021).

Durante el ejercicio 2018, las sociedades cooperativas del Grupo, entre otras
entidades del grupo ULMA, suscribieron un contrato marco de financiacion
con varias entidades financieras espanolas y un contrato de financiacion con
el Banco Europeo de Inversiones (BEI), proporcionandose un perfil financiero
estable de cara a los proximos afios, los cuales de describen a continuacion.

El 24 de septiembre de 2018, las sociedades cooperativas del Grupo, entre
otras entidades del Grupo ULMA, formalizaron una nueva operacién de
financiacion con diferentes entidades financieras en los siguientes términos:
(i) las entidades financieras participantes otorgaron una financiacion a largo
plazo por importe de 94.400.000 euros y vencimiento el 31 de marzo de 2025,
de los cuales 55.530.000 euros se destinaron a la amortizacion anticipada
parcial de la financiacion existente a largo plazo; y (ii) se procedio a la
renovacion de las lineas de circulante existentes hasta un limite total de
164.900.000 euros, asumiendo las sociedades cooperativas un compromiso
de mantenimiento de lineas de 24 meses, las cuales han sido novadas en
virtud de un contrato marco de financiacion suscrito el 24 de septiembre de
2020 y posteriormente el 22 de julio de 2022, asumiendo las sociedades
cooperativas un compromiso adicional de mantenimiento de lineas de 24
meses desde la fecha de esta ultima novacion.

También en el ejercicio 2018 las sociedades cooperativas del Grupo, entre
otras entidades del grupo ULMA, formalizaron una operacién de financiacion
por importe de 26.000.000 de euros con el Banco Europeo de Inversiones
(“BEI”) de cara a obtener fondos para inversiones en investigacion, desarrollo
e innovacion en relacion con los procesos avanzados de produccién y
fabricacion del grupo. Dicho contrato fue novado: (i) en fecha 20 de octubre
de 2020 a los efectos de, entre otros, otorgar un crédito extraordinario por
importe de 20.000.000 de euros; y (ii) en fecha 19 de septiembre de 2022. El
crédito inicial de 26.000.000 euros vence en octubre 2028 mientras que el
crédito extraordinario vence en 2030. Dichos créditos se encuentran sujetos
a ciertas clausulas referentes a las ratios del grupo a nivel compilado.

Ademas, de acuerdo con los compromisos asumidos con motivo de emision
de bonos simples ULMA 2019 con vencimiento en 2031, el Grupo ULMA (tal
y como se define en la documentacion de los bonos) actualmente esta sujeto
al cumplimiento de una serie de covenants financieros (limitacion de deuda,
prohibicion de constitucion de garantias, restricciones a la realizacion de
distribuciones a las personas socias, limitaciones a la venta de activos y
obligaciones de oferta de compra de los bonos, limitaciones de inversion,
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entre otros), que se describen en el documento informativo de incorporacion
de valores a largo plazo en el MARF de fecha 5 de septiembre de 2019.
Grupo ULMA realiza un seguimiento periédico del cumplimiento de los
citados covenants financieros con el objeto de anticipar el riesgo de
incumplimiento de estos y tomar medidas correctivas.

Reciente, en diciembre de 2022, el ICO concedié al grupo una financiacion
por importe de 20.000.000 de euros y el 15 de septiembre de 2023 se acordd
el otorgamiento de una nueva financiacion a largo plazo con Banco
Santander, BBVA, Caixabank, Banco Sabadell, Kutxabank, Caja Rural de
Navarra y Caja Laboral por importe de 26.000.000 de euros y fecha de
vencimiento final en 2030.

Con caracter general, en las financiaciones anteriores el Emisor actia como
acreditado/prestatario y varias entidades del grupo ULMA como garantes.

Sin perjuicio de lo anterior, pueden darse circunstancias que deriven en un
incremento del endeudamiento del Grupo o dificulten, imposibiliten o limiten
la capacidad para atender el endeudamiento existente, para obtener nueva
financiacién o su obtencién en condiciones mas desfavorables o a un coste
mas elevado podria, lo que podria tener un efecto material adverso en la
actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o del Grupo.

El incumplimiento de las obligaciones asumidas por el Grupo frente a las
distintas entidades financieras e inversores concedentes de su financiacion
externa puede provocar el vencimiento anticipado de las obligaciones de
pago bajo los correspondientes contratos de financiacion y el que dichas
entidades financieras exigieran anticipadamente el pago del principal de la
deuda y sus intereses y, en su caso, ejecutaran las garantias que pudieran
haber sido otorgadas a su favor, lo que podria tener un efecto material
adverso en la actividad, la situacion financiera o los resultados del Emisor o
del Grupo.

1.2 Riesgos especificos de los Pagarés

Los principales riesgos de los Pagarés que se emiten son los siguientes:

- Riesgo de mercado
Los Pagarés son valores de renta fija y su precio en el mercado esta sometido
a posibles fluctuaciones, principalmente por la evolucion de los tipos de
interés. Por tanto, el Emisor no puede asegurar que los Pagarés se negocien
a un precio de mercado igual o superior al precio de suscripcion de aquellos.

- Riesgo de inflacién y subida de tipos de interés
Durante los ultimos meses, el importante aumento de las tasas de inflacion
se ha traducido también en un incremento de los tipos de interés del mercado

en todos los plazos y con un grado de volatilidad muy elevado. El mercado
interbancario se ha visto muy afectado, con un Euribor a 12 meses que
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superd el 4% durante el mes de septiembre de 2023, frente a una tasa
cercana al 2% durante el mismo mes de 2022.

La inversion en Pagarés de tipo fijo conlleva el riesgo de que, si los tipos de
interés del mercado aumentan posteriormente por encima del tipo de interés
pagadero por los Pagarés, el precio de los valores de tipo fijo se vea afectado
negativamente.

Riesgo de crédito

Los Pagarés estan garantizados por el patrimonio del Emisor y por las
garantias personales, abstractas, irrevocables y a primer requerimiento
otorgadas por cada uno de los Garantes (tal y como este término se define
en el apartado 2.2. siguiente) en virtud de la Escritura de Garantias (tal y
como este término se define en el apartado 22 siguiente) y de conformidad
con lo previsto en el apartado 22 siguiente.

El riesgo de crédito surge ante la potencial incapacidad del Emisor y de
cualquiera de los Garantes (tal y como este término se define en el apartado
2.2. siguiente) de cumplir con las obligaciones asumidas, y consiste en la
posible pérdida econémica que puede generar el incumplimiento, total o
parcial, de esas obligaciones.

Riesgo de variaciones en la calidad crediticia del Emisor

La calidad crediticia del Emisor se puede ver empeorada como consecuencia
de un aumento del endeudamiento, asi como por un deterioro de las ratios
financieros, lo que representaria un empeoramiento en la capacidad del
Emisor para hacer frente a los compromisos de su deuda.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que los inversores no encuentren contrapartida para los
Pagarés cuando quieran materializar la venta de estos antes de su
vencimiento. Aunque para mitigar este riesgo se va a proceder a solicitar la
incorporacion de los Pagarés emitidos al amparo de este Documento Base
Informativo en el MARF, no es posible asegurar que vaya a producirse una
negociacion activa de aquellos en el mercado.

En este sentido, se indica que el Emisor no ha suscrito ningun contrato de
liquidez por lo que no hay ninguna entidad obligada a cotizar precios de
compra y venta. En consecuencia, los inversores podrian no encontrar
contrapartida para los Pagarés.

Riesgos derivados de la clasificacion y orden de prelaciéon de créditos
De conformidad con la clasificacion y orden de prelacion de créditos
establecidos en el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, por el que

se aprueba el texto refundido de la Ley Concursal (la “Ley Concursal’), en
caso de concurso del Emisor, los créditos que tengan los inversores en virtud
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de los Pagarés tendran, con caracter general, la clasificacion de créditos
ordinarios (acreedores comunes), situandose por detras de los créditos
privilegiados y por delante de los subordinados (salvo que pudieran ser
calificados como tales conforme a lo previsto en el articulo 281 de la Ley
Concursal). Como créditos ordinarios, los titulares de los Pagarés no
gozarian de preferencia entre ellos.

Conforme al articulo 281 de la Ley Concursal, se consideraran como créditos
subordinados, entre otros, los siguientes:

- Los créditos que, habiendo sido comunicados tardiamente, sean
incluidos por la administracion concursal en la lista de acreedores, asi
como los que, no habiendo sido comunicados, o habiéndolo sido de
forma tardia, sean incluidos en dicha lista por comunicaciones
posteriores o por el juez al resolver sobre la impugnacién de ésta.

- Los créditos por recargos e intereses de cualquier clase, incluidos los
moratorios, salvo los correspondientes a créditos con garantia real
hasta donde alcance la respectiva garantia.

- Los créditos de que fuera titular alguna de las personas especialmente
relacionadas con el deudor a las que se refieren los articulos 282 y 283
de la Ley Concursal.

Informacion sobre el emisor y los garantes

Denominacién social, naturaleza, domicilio y datos identificativos del
Emisor

La denominacion social completa del Emisor es ULMA Inversiones, S.Coop.

El Emisor es una sociedad cooperativa de segundo grado de nacionalidad
espafnola constituida el 7 de julio de 2016 mediante escritura publica otorgada
ante la Notario de Onati (Gipuzkoa), Dfia. Mercedes Hernaiz Gémez-Dégano,
bajo el numero 635 de su protocolo.

El Emisor consta inscrito en el Registro de Cooperativas de Euskadi, 6rgano
unitario adscrito a la Direccion de Economia Social del Departamento de Justicia
y Trabajo del Gobierno Vasco, con el numero 2016.0.026 de inscripcion al folio
2.636 del libro de inscripcién de sociedades cooperativas y otras agrupaciones
empresariales.

El Emisor es una sociedad cooperativa de segundo grado constituida por las
cooperativas socias de Grupo ULMA. S.Coop. (esto es, por ULMA C y E,
S.Coop., ULMA Packaging, S.Coop., ULMA Agricola, S.Coop., ULMA Conveyor
Components, S.Coop., ULMA Forja, S.Coop., ULMA Hormigén Polimero,
S.Coop., ULMA Manutencion, S.Coop., ULMA Servicios de Manutencion,
S.Coop. y ULMA Embedded Solutions, S.Coop., que a su vez actuan como
garantes del Programa de Pagarés en los términos descritos en el apartado 22
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siguiente) asi como por la cooperativa mixta de trabajo asociado, ULMA Medical
Technologies, S.Coop.

Grupo ULMA, S.Coop. es socio colaborador del Emisor, es decir, un socio que,
sin poder realizar plenamente el objeto social cooperativo del Emisor, colabora
en la consecucion del mismo.

Las cooperativas socias de Grupo ULMA, S.Coop. aportan al Emisor
aproximadamente el equivalente del 7% de los excedentes brutos positivos de
cada ejercicio, el 5% como aportacion de capital y el 2% como subvencion,
ademas de un 2,5% de la base de reconversion, todo ello en base a lo
establecido en su normativa interna.

El domicilio social del Emisor esta situado en Ofati (Gipuzkoa), Garagaltza
Auzoa n° 51.

El capital social del Emisor esta representado, ademas de por las aportaciones
iniciales obligatorias, a suscribir por sus cooperativas socias en funcién del
numero de personas socias trabajadoras de cada una de las mismas, por las
aportaciones reguladas por lo dispuesto en el apartado 6 del articulo 60 de la
Ley 11/2019, de 20 de diciembre, de Cooperativas de Euskadi (la “Ley de
Cooperativas de Euskadi”). El patrimonio neto del Emisor a 31 de diciembre de
2022 es de treinta y ocho millones ochocientos sesenta y tres mil setecientos
dieciséis euros (38.863.716 €).

EI N.I.LF. del Emisor es F-75160408 y su Codigo LEI 9598004E2LZ5DTS3MR66.

La pagina web del Emisor es www.ulma.com.

Denominacién, naturaleza, domicilio y datos identificativos de los
Garantes

Cada una de las siguientes cooperativas garantiza de manera personal,
abstracta e irrevocable y a primer requerimiento el integro y puntual cumplimiento
de todas y cada una de las obligaciones asumidas por el Emisor y derivadas de
los Pagarés, de este Documento Base Informativo y de cualesquiera otros
documentos relacionados con la emisién de los Pagarés en los términos
previstos en el apartado 22 siguiente (los “Garantes”):

1. ULMA Agricola, S.Coop., sociedad cooperativa de primer grado de
nacionalidad espafiola con domicilio social en Ofati (Gipuzkoa), Barrio
Torreauzo n° 18, constituida el 2 de julio de 2007 mediante escritura publica
otorgada ante la Notario de Donostia-San Sebastian (Gipuzkoa), DfAa.
Guadalupe Maria Inmaculada Adanez Garcia, bajo el nimero 2.292 de su
protocolo, inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, 6rgano unitario
adscrito a la Direccion de Economia Social del Departamento de Justicia y
Trabajo del Gobierno Vasco, con el nimero 2007.0.039 de inscripcién al folio
2.107 y con N.I.F. F-20.947.909 (“ULMA Agricola”).

2. ULMA Conveyor Components, S.Coop., sociedad cooperativa de primer
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grado de nacionalidad espafiola con domicilio social en Otxandio (Bizkaia)
Barrio Zelaieta, s/n, constituida con la denominacion social Cooperativa
Industrial “Talleres Ochandiano” siendo aprobados sus estatutos por la
Direccion General de Prevision del Ministerio de Trabajo con fecha 3 de
octubre de 1958 e inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, 6rgano
unitario adscrito a la Direccién de Economia Social del Departamento de
Justicia y Trabajo del Gobierno Vasco, con el numero 86.1.182 de inscripcion
al folio 428 y con N.I.F. F-48.028.872 (“ULMA Conveyor”).

ULMA C y E, S.Coop., sociedad cooperativa de primer grado de
nacionalidad espafola con domicilio social en Ofati (Gipuzkoa), calle Obispo
Otadui n°® 3, constituida por acuerdo de fecha 8 de septiembre de 1961,
inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, 6érgano unitario adscrito
a la Direccion de Economia Social del Departamento de Justicia y Trabajo
del Gobierno Vasco, con el numero 86.1.177 de inscripcion al folio 37 y con
N.I.F. F-20.023.065 (“‘ULMA Construction”).

ULMA Forja, S.Coop., sociedad cooperativa de primer grado de
nacionalidad espafiola con domicilio social en Ofati (Gipuzkoa), Barrio
Zubillaga n° 3, constituida por acuerdo de fecha 13 de septiembre de 1962,
inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, 6rgano unitario adscrito
a la Direcciéon de Economia Social del Departamento de Justicia y Trabajo
del Gobierno Vasco, con el numero 86.1.178 de inscripcion al folio 530 y con
N.I.F. F-20.025.250 (“ULMA Advanced Forged Solutions”).

ULMA Hormigon Polimero, S.Coop., sociedad cooperativa de primer grado
de nacionalidad espafiola con domicilio social en OfAati (Gipuzkoa), Barrio
Zubillaga n° 89, constituida el 23 de julio de 1996 mediante escritura publica
otorgada ante el Notario de Ofati (Gipuzkoa), D. Francisco Javier Diez Ortiz,
bajo el numero 534 de su protocolo, rectificada por otra autorizada el 23 de
septiembre de 1996 por el mencionado Notario bajo el numero 623 de su
protocolo, debidamente inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi,
organo unitario adscrito a la Direccion de Economia Social del Departamento
de Justicia y Trabajo del Gobierno Vasco, con el numero 96.0.046 de
inscripcion al folio 798 y con N.LLF. F-20.563.623 (“ULMA Architectural
Solutions”).

ULMA Manutencion, S.Coop., sociedad cooperativa de primer grado de
nacionalidad espafiola con domicilio social en Ofati (Gipuzkoa), Barrio
Garagaltza n° 50, constituida por acuerdo de fecha 3 de julio de 1984, inscrita
en el Registro de Cooperativas de Euskadi, érgano unitario adscrito a la
Direccion de Economia Social del Departamento de Justicia y Trabajo del
Gobierno Vasco, con el numero 84.1.071 de inscripcion al folio 531 y con
N.I.LF. F-20.091.443 (“ULMA Handling Systems”).

ULMA Packaging, S.Coop., sociedad cooperativa de primer grado de
nacionalidad espafiola con domicilio social en Ofati (Gipuzkoa), calle Garibai
n® 28, constituida el 19 de diciembre de 2011 mediante escritura publica
otorgada ante la Notario de Donostia-San Sebastian (Gipuzkoa), Dna.
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Guadalupe Maria Inmaculada Adanez Garcia, bajo el nimero 2.261 de su
protocolo, inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, 6rgano unitario
adscrito a la Direccion de Economia Social del Departamento de Justicia y
Trabajo del Gobierno Vasco, con el numero 2011.0.045 de inscripcion al folio
2.359 y con N.I.F. F-75.058.347 (“ULMA Packaging”).

ULMA Servicios de Manutencion, S.Coop., sociedad cooperativa de primer
grado de nacionalidad espafiola con domicilio social en ORAati (Gipuzkoa),
calle Obispo Otadui n°® 8, constituida el 27 de diciembre de 2010 mediante
escritura publica otorgada ante la Notario de San Sebastian (Gipuzkoa), DAa.
Guadalupe Maria Inmaculada Adanez Garcia bajo el nimero 2.534 de su
protocolo, inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, 6rgano unitario
adscrito a la Direccion de Economia Social del Departamento de Justicia y
Trabajo del Gobierno Vasco, con el numero 2010.0.067 de inscripcion al folio
2.311 y con N.I.F. F-75.037.127 (“ULMA Servicios de Manutencioén”).

ULMA Embedded Solutions, S.Coop., sociedad cooperativa de primer
grado de nacionalidad espafiola con domicilio social en ORAati (Gipuzkoa),
Barrio Garagaltza, 51, constituida en escritura de escision parcial de rama de
actividad sin disolucion de la escindida autorizada por la Notaria de Onati,
DAa. Mercedes Hernaiz Gémez-Dégano con fecha 27 de septiembre de
2021, inscrita en el Registro de Cooperativas de Euskadi, érgano unitario
adscrito a la Direccion de Economia Social del Departamento de Justicia y
Trabajo del Gobierno Vasco, con el numero 2021.0.050 de inscripcion al folio
2.920 y con N.I.LF. F — 16.941.122 (“ULMA Embedded Solutions”)

El capital social de cada uno de los Garantes listados en los puntos 1 a 9
anteriores es un capital variable formado por las aportaciones obligatorias y
voluntarias de las personas socias, tanto trabajadoras como colaboradoras e
inactivas, y por las aportaciones reguladas por lo dispuesto en el apartado 6 del
articulo 60 de la Ley de Cooperativas de Euskadi.

Objeto social del Emisor

El objeto social principal del Emisor es la promocién y el fomento de empresas
mediante participacién temporal en su capital. El Emisor invierte, principalmente,
en las sociedades cooperativas del Grupo.

El objeto social indicado incluye esencialmente las siguientes actividades:

a)

b)

Promocién de nuevas cooperativas.
Promocién de nuevas actividades en entidades ya existentes.
Promocién de sociedades mercantiles.

Suscripcion y compra de acciones o participaciones de sociedades
mercantiles dedicadas a actividades empresariales.
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Suscripcion y compra de participaciones contabilizadas como capital social
de cooperativas dedicadas a las mismas actividades.

Suscripcion de titulos de renta fija, créditos participativos y concesion de
préstamos y créditos en general a las sociedades mercantiles indicadas,
asi como el otorgamiento de garantias o avales a las mismas.

Financiacion de las cooperativas socias mediante formulas de financiacion
distintas a las aportaciones al capital social. La concesion de préstamos y
créditos en general, asi como el otorgamiento de garantias o avales a
dichas cooperativas.

Prestacion directa a las entidades indicadas de servicios de
asesoramiento, asistencia técnica y otros similares que guarden relacion
con la administracion de las mismas, con su estructura financiera o con sus
procesos productivos o de comercializacion.

Objeto social de los Garantes

El objeto social principal de cada uno de los Garantes es el indicado a
continuacion:

ULMA Agricola: disefio y produccion de instalaciones integrales para
explotaciones agricolas bajo cubierta y comercializacién de los productos
indicados en el mercado nacional e internacional.

ULMA Conveyor: disefio, fabricacion, comercializacion e instalaciéon de: (i)
rodillos de serie pesada, media y ligera; (ii) rodillos de gravedad y
motorizados para aplicaciones en el campo de la manutencion; (iii) soportes
para transportadores; (iv) tambores para transformadores; y (v) componentes
que integren los elementos indicados en los puntos anteriores.

ULMA Construction: disefio, produccion y comercializacion de elementos
auxiliares para la construccion en general, incluidos los servicios de alquiler
y montaje de andamios, sistemas de apuntalado y encofrado.

ULMA Advanced Forged Solutions: fabricacion y comercializacién de bridas
y sus accesorios y piezas forjadas en general.

ULMA Architectural Solutions: disefio, produccion y comercializacién
elementos prefabricados para la construccidon en hormigones, polimeros y
otros metales; prestacion de servicios de montajes de obra.

ULMA Handling Systems: (i) disefio, fabricacion, montaje, comercializacién y
servicios de asistencia técnica de sistemas y elementos de manutencion; (ii)
analisis, desarrollo e implantacion de sistemas informaticos de logistica; y (iii)
servicios de consultoria de logistica.

ULMA Packaging: disefio, produccion y comercializacion de maquinas,
sistemas y servicios de envase y embalaje, cuya caracteristica principal es

27



2.5

\YJuLMA

la utilizaciéon de peliculas plasticas o materiales “complejos” para la
elaboracion de la envuelta o envase.

8. ULMA Servicios de Manutencion: fabricacion, comercializacion y servicio de
asistencia técnica en elementos de manutencion.

9. ULMA Embedded Solutions: la prestacion de servicios de ingenieria y
consultoria en el ambito de desarrollo de producto, incluyendo el disefo, el
desarrollo, la fabricacion y la comercializacién de los mismos, asi como
cualquier otra actividad complementaria a las anteriores, incluyendo la
comercializacion de licencias de software propias y de terceros, la prestacion
de servicios de asistencia técnica, formacion e “internet of things”.

Breve descripcion de la actividad del Emisor y del Grupo

Las cooperativas socias de Grupo ULMA, S.Coop., asi como posteriormente la
propia Grupo ULMA, S.Coop., nacen en Ofati (Gipuzkoa) a partir de 1961.

El Emisor, como se ha indicado anteriormente, fue constituido en el afio 2016
como vehiculo divisional especifico, en el seno del Grupo, para llevar a cabo la
gestion y administracion del fondo financiero del Grupo (Fondo de Expansion
Divisional (FED)).

El Grupo ULMA es uno de los mayores grupos empresariales del norte de
Espafia con presencia en mas de 81 paises, los cuales estan repartidos en
diferentes areas geograficas y con diferentes niveles de desarrollo econémico,
entre los que se encuentran, Estados Unidos, Alemania, Francia, Brasil y México,
y cuenta con mas de 5.000 profesionales.

La identidad del Grupo esta determinada por un entorno marcado por entidades
de vanguardia en los ambitos educativo, financiero, de investigacion y prevision
social. Desarrolla de forma coordinada una estructura de negocios diversificados
y autbnomos en su gestion que comparten y asumen una mision, unas politicas
generales y una estrategia comun como elementos de cohesion.

a) Sociedades cooperativas adheridas

El “Grupo”, a efectos de la definicion establecida en este Documento Base
Informativo, esta formado por el Emisor, los Garantes, el Grupo ULMA,
S.Coop. y sus correspondientes entidades dependientes (segun se
consideran en los estados financieros anuales compilados a 31 de diciembre
de 2022 adjuntos a este Documento Base Informativo).

A continuacion, consta un diagrama simplificado de la participacion en el

Emisor de los Garantes y Grupo ULMA, S. Coop. no incluyéndose otras
entidades dependientes de estas:
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Organigrama de socios de ULMA INVERSIONES, S. COOP.

Cooperativas de base o Negocios que a su vez son socias de Grupo ULMA, S. COOP. y Garantes de los Pagarés
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Principales hitos del Grupo

A continuacién, se indican los principales hitos en la constitucion de las
sociedades cooperativas adheridas al Grupo:

- 1957: constitucion de Talleres Maiztegui, embrién del actual ULMA
Construction en la actividad auxiliar de industria.

- 1961: constitucion de Talleres ULMA Sociedad Cooperativa Industrial
(germen de las actuales ULMA Construction y ULMA Packaging).

- 1962: constitucion de Gaitu, que posteriormente se llamaria Enara, actual
ULMA Advanced Forged Solutions.

- 1965: campeonato mundial de ciclismo de Lasarte, comienzo actividad
de andamios que desemboca en la actual actividad de ULMA
Construction.

- 1979: comienzo en la actividad de invernaderos en ULMA
(posteriormente se constituiria ULMA Agricola).

- 1983: constitucion de Onalan, fruto de la asociacion de ULMA y Enara,
embrién del Grupo ULMA, S.Coop.
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1984: comienzo de actividad de Oinakar, embrién del actual ULMA
Servicios de Manutencién y ULMA Handling.

1988: constitucion de Grupo ULMA, S.Coop.

1993: aprobacion del Proyecto Organizativo del Grupo ULMA, marco del
modelo cooperativo propio de las empresas del Grupo.

1996: creacion de ULMA Architectural como escision de ULMA
Construction.

2007: creacion de ULMA Agricola por escision de ULMA Construction.

2008: integracion de Rochman en el Grupo ULMA, nacimiento de ULMA
Conveyor.

2011: creacion de ULMA Servicios de Manutencion por escision de ULMA
Handling.

2012: creacion de ULMA Packaging por escisiéon de ULMA Construction.
2016: constitucion del Emisor.

2017: fusion por absorcion de ULMA Safe Handling Equipment por ULMA
Servicios de Manutencién y constitucion de ULMA Manutencion India
Private Limited.

2018: suscripcion de un contrato marco de financiaciéon con el Banco
Europeo de Inversiones (BEI) por importe de 26.000.000 de euros de cara
a obtener fondos para inversiones en investigacion, desarrollo e
innovacion en relacion con los procesos avanzados de produccion y
fabricacion del grupo.

2019: incorporacion de una emisiéon de bonos simples en el MARF por
importe de 50.000.000 de euros con vencimiento en 2031.

2020: suscripcion de un acuerdo marco de financiacion con varias
entidades financieras espanolas por importe total conjunto de 60.000.000
de euros de cara a obtener una nueva financiacion para hacer frente a
posibles contingencias derivadas de la pandemia COVID-19, bajo la
modalidad de cuentas de crédito. Estas cuentas de crédito han sido
canceladas en 2021 al no haber resultado necesarias. Por otro lado, el
Grupo ha suscrito una novacion del préstamo que le concedié el BEI en
2018, ampliando en 20.000.000 de euros el nominal del mismo.

En el mes de julio, el Instituto Vasco de Finanzas (IVF) contratd

aportaciones financieras subordinadas (AFS) del Emisor por valor de
7.000.000 de euros.

30



\YJuLMA

2021: escision de rama de actividad sin disolucion de la cooperativa
ULMA Medical Technologies, S.Coop., —sociedad cooperativa escindida
y anteriormente denominada ULMA Embedded Solutions, S.Coop.—, en
virtud de la cual se traspasé en bloque el patrimonio escindido a una
sociedad cooperativa de nueva creacion que adquirié la denominacion de
ULMA Embedded Solutions, S.Coop., convirtiéndose en la novena
cooperativa socia de Grupo ULMA, S. Coop.

2022: baja de Grupo ULMA, S.Coop. y de las Garantes en la entidad
MONDRAGON Corporacion Cooperativa, Sociedad Civil.

c) Areas de negocio del Grupo

El Grupo desarrolla su proyecto empresarial a través de las siguientes nueve
areas de negocio:

1)

3)

ULMA Agricola (agricultura y ganaderia)

ULMA Agricola fabrica y comercializa todo tipo de estructuras de
invernaderos, asi como cubiertas para ganaderia o almacén y crea
proyectos a medida adaptados a las necesidades especificas de cada
cliente. Afade a las estructuras la mas alta tecnologia de control
climatico, servicio de ingenieria, montaje y asistencia post venta
especializada.

Desarrolla su actividad en un mercado global, ofreciendo soluciones
integrales dirigidas, principalmente, a los sectores de la agricultura y
ganaderia.

ULMA Conveyor (componentes de transporte)

ULMA Conveyor disefa, fabrica y comercializa componentes para el
transporte a granel como rodillos, guirnaldas, soportes y tambores
dirigidos principalmente a los sectores minero, energético, cementero y
las acerias.

ULMA Construction (construccién)

ULMA Construction disefia, produce y comercializa elementos auxiliares
para la construccion, en general incluidos los servicios de encofrado,
encofrado trepante, apeo y andamiaje, tanto en venta como en alquiler,
para edificacion residencial, obra civil, edificacion no residencial y
rehabilitacién. Incorpora a cada proyecto un gran valor anadido, con
soluciones eficaces y de vanguardia.

Cuenta con mas de 50 afios de existencia, durante los cuales ha
acumulado conocimientos y experiencia y un know-how generado que le
permite ofrecer a sus clientes el mejor servicio.
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Las operaciones de venta directa y de alquiler se realizan en funcién de
las necesidades de los clientes o de las caracteristicas de los mercados
locales de las entidades dependientes.

ULMA Advanced Forged Solutions (forja)

ULMA Advanced Forged Solutions fabrica y comercializa accesorios
forjados, bridas, fittings y piezas forjadas en general, destinados, entre
otros, a la industria del petrdleo, gas, petroquimica y generacién de
energia.

Es uno de los lideres a nivel mundial del sector en capacidad productiva
y tecnologica.

ULMA Advanced Forged Solutions cuenta con prensas mecanicas de
hasta 8.000 toneladas e importantes lineas de mecanizado, asi como con
el reconocimiento y la homologacién de las principales companias del
sector.

ULMA Architectural Solutions (soluciones para la arquitectura y la
ingenieria)

ULMA Architectural Solutions disefa, fabrica y comercializa sistemas y
productos prefabricados, industrializados e innovadores para la
arquitectura e ingenieria.

Cuenta con tres lineas de negocio: canalizacion y drenaje, prefabricados
arquitectonicos y fachadas ventiladas.

Esta orientada a la busqueda de nuevas soluciones constructivas y
desarrolla una amplia gama de soluciones arquitecténicas en hormigon
polimero, tales como productos para canalizacién y drenaje, fachada
ventilada, cerramiento industrializado y prefabricados arquitectonicos
(vierteaguas, albardillas, dinteles, etc.).

ULMA Handling Systems (sistemas de manipulacion)

ULMA Handling Systems desarrolla su actividad como ingenieria integral
en materia de logistica mediante el disefio, desarrollo, montaje y
mantenimiento de sistemas automaticos para logistica.

Dispone de una oferta de producto y servicio que pretende satisfacer de
forma continua las exigencias y necesidades de sus clientes.

Cuenta con un equipo de profesionales de alta cualificacién con
experiencia y know-how acumulados, y la colaboracion de uno de los
lideres mundiales del sector, Daifuku, co. Limited, que le garantiza los
medios tecnolégicos mas avanzados y adaptados a cada proyecto.
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ULMA Packaging (packaging)

ULMA Packaging se dedica al disefio y produccién de equipos y servicios
de packaging y para ello cuenta con la avanzada tecnologia propia de
disefo y fabricacion (tecnologia de maquinas, de sistemas y servicios de
envases y embalajes, etc.).

Dispone de una amplia gama de maquinas y aplicaciones y de un equipo
de profesionales, altamente cualificado, para ofrecer la solucién mas
adecuada a las necesidades de sus clientes de la industria de alimentos
perecederos, comida preparada, no alimenticia y médico-farmacéutica.

ULMA Packaging estda comprometida con la innovacion, la calidad y el
servicio, y su vocacioén es aportar valor adicional a los productos de sus
clientes.

ULMA Servicios de Manutencion (carretillas elevadoras)

ULMA Servicios de Manutencién es especialista en soluciones integrales
para la manipulacion de mercancia mediante el uso de maquinaria de
manutencion. Ofrece soluciones logisticas integrales adaptadas a las
necesidades de los clientes y sectores mediante una completa e
innovadora gama de carretillas elevadoras (diésel, gas o eléctricas)
disefiadas para aplicaciones de almacenaje, manipulacién y expedicion
de cargas en entornos de exterior e interior.

Cuenta con mas de 30 afnos de experiencia, durante los cuales ha ido
adecuando la organizacién a los requerimientos mas exigentes de sus
clientes proporcionandoles unos altos estandares de calidad y un
asesoramiento profesional en el analisis de sus necesidades e
incrementos de productividad.

ULMA Embedded Solutions (servicios de consultoria e ingenieria)

ULMA Embedded Solutions presta servicios de ingenieria y consultoria
especializados en el ciclo de vida de productos electronicos. Desde
servicios de ingenieria de sistemas y desarrollo del producto electrénico
hasta el desarrollo de sistemas de medida, test y control. Ademas de
esto, ha desarrollado una solucién innovadora “end-to-end” de “internet
of things”.

Prestan servicios de consultoria en los sectores ferroviario, energético,
médico-sanitario, industrial, aeroespacial y automovilistico.

Ademas de lo anterior, indicar que Grupo ULMA, S.Coop. tiene por objeto
promover un desarrollo armonico y equilibrado del conjunto de las
cooperativas que la constituyen, mediante la planificacién y coordinacién de
sus actividades.
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d) Principales mercados

Las ventas totales por mercado en términos porcentuales en el ejercicio 2022
fueron: en Europa un 58%, en Norteamérica (Estados Unidos y Canada) un
20%, en Latinoamérica un 15%, en Asia un 5%, en Oceania un 1% y en Africa
un 1%.

Ingresos por geografia (2022)

= Europa = Norteamérica = Latinoamérica » Asia » Oceania = Africa

Consejo Rector del Emisor

A la fecha de este Documento Base Informativo, el Consejo Rector del Emisor
esta compuesto por los siguientes miembros:

Nombre Cargo

D. Ibon Calvo Echeveste Presidente

D. Oier Araiztegi Aramburu Vice-Presidente
D. Aitor Laka Aiastui Vocal

D. Daniel Molinuevo Mata Vocal

D. Jon Estepan Errasti Urmeneta Vocal

D. Juan José Maranon Ramiirez Vocal

D. Unai Murgiondo Ezpeleta Vocal

D. Xabier Calvo Oregi Vocal

Dfa. Mari Carmen Gil Gordo Vocal
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Nombre Cargo

D. Unai Arregui Mendiola Vocal
DAa. Josune Urquia San Jose Vocal
Dia. Jone Miren Aramburu Yunca Vocal
D. Gorka Goitia Echezarreta Vocal
D. Fernando Odriozola Arregui Vocal
DiAa. Jone Fernandez de Aranguiz

Sanchez Vocal
D. Mikel Murguzur Orueta Vocal
Dia. Alaitz Abarrategui Azkarate Vocal

D. Aitor Fernandez Landa ocupa el cargo de secretario no consejero y Diia. Jone
Guridi Larrafaga el cargo de vicesecretaria no consejera del Consejo Rector del
Emisor.

2.7 Estados financieros del Emisor
Se adjuntan como Anexo 1 y Anexo 2 a este Documento Base Informativo las
cuentas anuales del Emisor correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de
diciembre de 2021 y a 31 de diciembre de 2022, respectivamente, las cuales han
sido auditadas sin salvedades.
Se adjuntan como Anexo 3 a este Documento Base Informativo, los estados
financieros anuales compilados a 31 de diciembre de 2022.
2.8 Informacion financiera de los Garantes
A continuacion, se incluyen las principales magnitudes financieras de cada uno
de los Garantes aportadas por cada uno de ellos al Emisor.
1. ULMA Agricola
(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 8,9 17,0 -91%
Amortizacion del -0,1 01 0%
inmovilizado ’
Resultado de explotacion 0,2 0,7 -250%
Resultado financiero 0,0 0,1 -100%
Resultado del ejercicio 0,2 0,7 -250%
Activo no corriente 10,2 4,7 54%
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Activo corriente 4,1 6,9 -68%
Patrimonio neto 8,8 8,7 1%
Pasivo no corriente 0,1 0,2 -100%
Pasivo corriente 5,4 2,6 52%
Total activo 14,4 11,6 19%

Fuente: Elaboracion propia.
Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas NIIF de los
ejercicios 2022 y 2021.

2. ULMA Conveyor

(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 7,6 8,5 -12%
:l-\mort!z_acién del -0,3 0,3

inmovilizado 0%
Resultado de explotacion 0,0 0,0 0%
Resultado financiero 0,2 0,1 50%
Resultado del ejercicio 0,1 0,1 0%
Activo no corriente 2,6 2,6 0%
Activo corriente 8,5 7,4 13%
Patrimonio neto 3,8 3,7 3%,
Pasivo no corriente 2,2 3,3 -50%
Pasivo corriente 5,1 3,0 41%
Total activo 111 10,0 10%

Fuente: Elaboracion propia.
Datos correspondientes a las cuentas anuales NIIF individuales de los
ejercicios 2022 y 2021.

3. ULMA Construction

(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 375,5 303,1 19%
Amortizacion del -56,5 -49.4

inmovilizado 13%
Resultado de explotacion 46,7 31,5 33%
Resultado financiero -7,2 -5,6 22%
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Resultado del ejercicio 32,3 20,5 37%
Activo no corriente 387,3 335,7 13%
Activo corriente 206,0 178,4 13%
Patrimonio neto 222,5 191,5 14%
Pasivo no corriente 190,9 170,2 11%
Pasivo corriente 180,0 152,4 15%
Total activo 593,3 514,0 13%

Fuente: Elaboracion propia.
Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios
2022y 2021.

4. ULMA Advanced Forged Solutions

(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 128,5 79,5 38%
Amort!z_aci()n del -4,7 5,0

inmovilizado 6%
Resultado de explotacion 5,2 4,9 6%
Resultado financiero -1,3 -0,5 62%
Resultado del ejercicio 3,6 4,2 17%
Activo no corriente 29,7 31,7 7%
Activo corriente 93,6 74,8 20%
Patrimonio neto 51,4 49,9 3%,
Pasivo no corriente 22,1 25,8 17%
Pasivo corriente 49,8 30,9 38%
Total activo 123,3 106,5 14%

Fuente: Elaboracion propia.
Datos correspondientes a las cuentas anuales NIIF de los ejercicios 2022 y
2021.

5. ULMA Architectural Solutions

(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 50,9 455 11%
Amortizacion del -1,1 11

inmovilizado ’ 0%
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Resultado de explotaciéon 3,0 2,5 17%
Resultado financiero 0,1 0,0 100%
Resultado del ejercicio 2,8 2,3 18%
Activo no corriente 13,2 13 2%

Activo corriente 23,0 19,8 14%
Patrimonio neto 18,8 17,0 10%
Pasivo no corriente 2,8 3,3 -18%
Pasivo corriente 14,5 12,6 13%
Total activo 36,2 32,8 9%

Fuente: Elaboracion propia.
Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas NIIF de los
ejercicios 2022 y 2021.

6. ULMA Handling Systems

(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 82,5 80,5 2%
Amort!z_acién del -3,4 33

inmovilizado ’ 3%
Resultado de explotaciéon 5,8 3,9 33%
Resultado financiero -0,2 -0,3 -50%
Resultado del ejercicio 5,6 3,5 38%
Activo no corriente 16,6 18,7 -13%
Activo corriente 66,2 69,0 -4%
Patrimonio neto 21,4 16,4 23%
Pasivo no corriente 5,6 6,8 -21%
Pasivo corriente 55,7 64,5 -16%
Total activo 82,7 87,7 -6%

Fuente: Elaboracion propia.
Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas NIIF de los
ejercicios 2022 y 2021.
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7. ULMA Packaging

(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 356,6 341,3 4%
Amort!z_acién del -9,6 89

inmovilizado ’ 7%
Resultado de explotaciéon 37,2 45,2 -22%
Resultado financiero -1,1 -0,2 82%
Resultado del ejercicio 29,9 38,8 -30%
Activo no corriente 118,0 102,3 13%
Activo corriente 273,6 241 1 12%
Patrimonio neto 1831 156,4 15%
Pasivo no corriente 35,5 35,3 1%
Pasivo corriente 173,0 151,8 12%
Total activo 391,6 343,5 12%

Fuente: Elaboracion propia.
Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas NIIF de los
ejercicios 2022 y 2021.

8. ULMA Servicios de Manutencioén

(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 38,6 36,8 5%
:l-\mort!z_acién del -2,0 25

inmovilizado ’ -25%
Resultado de explotacion 1,4 1,7 -21%
Resultado financiero -0,3 -0,3 0%
Resultado del ejercicio 1,1 1,4 -27%
Activo no corriente 14,6 14,3 2%
Activo corriente 15,1 17,6 -17%
Patrimonio neto 9,1 9,0 1%
Pasivo no corriente 7,9 9,1 -15%
Pasivo corriente 12,7 13,8 -9%
Total activo 29,7 31,9 -7%

Fuente: Elaboracion propia.
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Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas NIIF de los
ejercicios 2022 y 2021.

9. ULMA Embedded Solutions

(millones de euros) 2022 2021 Var %
Ventas 4,5 2,8 38%
Amortizacion del -0,06 -0,04

inmovilizado 33%
Resultado de explotacion 0,3 0,18 40%
Resultado financiero -0,01 -0,01 0%
Resultado del ejercicio 0,2 0,2 0%
Activo no corriente 0,2 0,2 0%
Activo corriente 4,8 3,6 25%
Patrimonio neto 1,4 1,2 14%
Pasivo no corriente 0,09 0,1 0%
Pasivo corriente 3,6 2,6 28%
Total activo 5,0 3,9 22%

Fuente: Elaboracion propia.
Datos correspondientes a las cuentas anuales consolidadas NIIF de los
ejercicios 2022 y 2021.

Denominaciéon completa de la emision de los pagarés
Programa de Pagarés ULMA 2023.
Personas responsables de la informacién

Don Ignacio Gabilondo Mugarza, en nombre y representacion del Emisor, en su
condicién de apoderado del Emisor, asume la responsabilidad por el contenido
de este Documento Base Informativo, conforme a la autorizacién otorgada por la
Asamblea General del Emisor y por el Consejo Rector del Emisor en sus
reuniones de fecha 31 de octubre de 2023.

Don Ignacio Gabilondo Mugarza asegura que, tras comportarse con una
diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en este
Documento Base Informativo es, segun su conocimiento, conforme a los hechos
y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido de forma
significativa.
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Funciones del asesor registrado del MARF

Banca March, S.A. (“Banca March”) es una sociedad anénima constituida ante
el Notario de Madrid, don Rodrigo Molina Pérez, el 24 de junio de 1946, inscrita
en el Registro Mercantil de Palma de Mallorca al Tomo 20, Libro 104, Folio 230,
Hoja PM-195, con N.I.F. A-07004021 y con domicilio social en Avenida Alejandro
Rosselld6 8, 07002, Palma de Mallorca (Espafia), admitida como asesor
registrado del MARF segun consta en la Instruccion Operativa 8/2014, de 24 de
marzo, sobre la admision de asesores registrados del Mercado Alternativo de
Renta Fija.

Banca March ha sido la entidad designada como asesor registrado del Emisor.
Como consecuencia de dicha designacion, Banca March se ha comprometido a
colaborar con el Emisor para que este pueda cumplir con las obligaciones y
responsabilidades que habra de asumir al incorporar los Pagarés al sistema
multilateral de negociacion (SMN), MARF, actuando como interlocutor
especializado entre ambos, MARF y el Emisor, y como medio para facilitar la
insercion y el desenvolvimiento de esta en el régimen de negociacion de los
Pagarés.

Banca March debera facilitar al MARF las informaciones periédicas que este
requiera, y el MARF, por su parte, podra recabar de esta cuanta informacion
estime necesaria en relacion con las actuaciones que lleve a cabo y con las
obligaciones que le corresponden, a cuyos efectos podra realizar cuantas
actuaciones fuesen, en su caso, precisas, para contrastar la informacién que le
ha sido facilitada.

El Emisor debera tener en todo momento designado un asesor registrado que
figure inscrito en el Registro de Asesores Registrados del MARF.

Banca March, en su condicion de asesor registrado del Emisor, asesorara a este:
(i) en la incorporacion al MARF de los Pagarés que emita;

(ii) en el cumplimiento de cualesquiera obligaciones y responsabilidades
que correspondan al Emisor por su participacion en el MARF; y

(iii) en la elaboracion y presentacion de la informacion financiera requerida
por la normativa del MARF y en que la citada informacién cumpla con
las exigencias de dicha normativa.

Banca March, en su condicion de asesor registrado del Emisor y con motivo de
la solicitud de incorporacion del Programa de Pagarés y de los Pagarés al MARF:

(i) ha asistido al Emisor en la elaboracion de este Documento Base
Informativo;
(i) comprobara que el Emisor cumple con los requisitos que la regulacion

del MARF exige para la incorporacion de los Pagarés al mismo;
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revisara toda la informacién que el Emisor aporte al MARF con motivo
de la solicitud de incorporacion de los Pagarés; y

comprobara que la informacion aportada al MARF en cada momento con
motivo de la solicitud de incorporacion de los Pagarés cumple con las
exigencias de la normativa y no omite datos relevantes ni induce a
confusion a los inversores.

Banca March, en su condicion de asesor registrado del Emisor, tras la
incorporacion de los Pagarés en el MARF:

(i)

(ii)

(iii)

revisara la informacién que el Emisor prepare para remitir al MARF con
caracter periddico o puntual y verificara que la misma cumple con las
exigencias de contenido y plazos previstos en la normativa;

asesorara al Emisor acerca de los hechos que pudiesen afectar al
cumplimiento de las obligaciones que este haya asumido al incorporar
los Pagarés al MARF, asi como sobre la mejor forma de tratar tales
hechos para evitar el incumplimiento de las citadas obligaciones;

trasladara al MARF los hechos que pudieran constituir un
incumplimiento por parte del Emisor de sus obligaciones en el supuesto
de que apreciase un potencial incumplimiento relevante de las mismas
que no hubiese quedado subsanado mediante su asesoramiento; y

gestionara, atendera y contestara las consultas y solicitudes de
informacion que el MAREF le dirija en relacién con la situacion del Emisor,
la evolucién de su actividad, el nivel de cumplimiento de sus
obligaciones y cuantos otros datos el MARF considere relevantes.

A los efectos anteriores, Banca March, en su condicion de asesor registrado del
Emisor, realizara las siguientes actuaciones:

(i)

(iif)

mantendra el necesario y regular contacto con el Emisor y analizara las
situaciones excepcionales que puedan producirse en la evolucion del
precio, volumenes de negociacion y restantes circunstancias relevantes
en la negociacion de los Pagarés;

asesorara al Emisor en relacion con las declaraciones que, con caracter
general, se hayan previsto en la normativa como consecuencia de la
incorporacién de los Pagarés al MARF, asi como en relacion con la
informacion exigible a las entidades con Pagarés incorporados al
mismo; y

cursara al MARF, a la mayor brevedad posible, las comunicaciones que
reciba en contestacién a las consultas y solicitudes de informacién que
este ultimo pueda dirigirle.

Saldo vivo maximo
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El saldo vivo maximo del programa de pagarés sera de cincuenta millones de
euros (50.000.000 €) nominales (el “Programa de Pagarés”).

Este saldo se entiende como el importe global maximo que puede alcanzar en
cada momento la suma del nominal de los Pagareés en circulacion que se emitan
bajo el Programa de Pagarés, los cuales se incorporaran al MARF al amparo de
este Documento Base Informativo.

Descripcion del tipo y la clase de los pagarés. Nominal unitario

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

Para cada emision de Pagarés con el mismo vencimiento se asignara un cédigo
ISIN.

Cada Pagaré tendra un valor nominal de cien mil euros (100.000 €), por lo que
el numero maximo de pagarés en circulacion en cada momento no podra exceder
de quinientos (500).

Legislacion aplicable y jurisdiccion de los pagarés

Los Pagarés se emiten de conformidad con la legislacion espafiola que resulte
aplicable al Emisor o a aquellos. En particular, se emiten de conformidad con la
LMVSI y la Ley de Cooperativas de Euskadi (desarrollada esta ultima por el
Decreto 58/2005, de 29 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento de la
Ley de Cooperativas de Euskadiy el Decreto 84/2023, de 13 de junio, por el que
se aprueba el Reglamento de organizacion y funcionamiento del Registro de
Cooperativas de Euskadi) y de acuerdo con sus respectivas normativas de
desarrollo o concordantes.

Asimismo, en la medida en que resulte aplicable, de acuerdo con las normas de
remision contenidas en la Ley de Cooperativas de Euskadi y su normativa de
desarrollo o concordante, los Pagarés estaran igualmente regidos por el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital y por su normativa de desarrollo o
concordante.

Los juzgados y tribunales de la ciudad de Bergara (Gipuzkoa) tendran
jurisdiccién exclusiva para el conocimiento de cualquier discrepancia que pudiera
surgir en relacion con los Pagarés.

Representacion de los pagarés mediante anotaciones en cuenta

Los Pagarés a emitir al amparo del Programa de Pagarés estaran representados
por anotaciones en cuenta, tal y como esta previsto por los mecanismos de
negociacién en el MARF en el que se solicitara su incorporacion, siendo
IBERCLEAR, con domicilio en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1, junto con sus
entidades participantes, la encargada de su registro contable, de conformidad
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con lo dispuesto en el articulo 8.3 de la LMVSI y en el Real Decreto 878/2015,
de 2 de octubre, sobre compensacion, liquidacion y registro de valores
negociables representados mediante anotaciones en cuenta, sobre el régimen
juridico de los depositarios centrales de valores y de las entidades de
contrapartida central y sobre requisitos de transparencia de los emisores de
valores admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial (tal y como el
mismo ha sido modificado por el Real Decreto 827/2017, de 1 de septiembre, por
el que se modifica el Real Decreto 878/2015, de 2 de octubre, sobre
compensacion, liquidacion y registro de valores negociables representados
mediante anotaciones en cuenta, sobre el régimen juridico de los depositarios
centrales de valores y de las entidades de contrapartida central y sobre requisitos
de transparencia de los emisores de valores admitidos a negociacion en un
mercado secundario oficial).

Divisa de la emision

Los Pagarés, emitidos al amparo del Programa de Pagarés, estaran
denominados en euros (€).

Clasificacion de los pagarés: orden de prelacion

Los Pagarés no estan garantizados con garantias reales.

Los titulares de los Pagarés emitidos por el Emisor bajo el Programa de Pagarés
cuentan con las garantias personales, abstractas, irrevocables y a primer
requerimiento otorgadas por cada uno de los Garantes para garantizar el integro
y puntual cumplimiento de todas y cada una de las obligaciones asumidas por el
Emisor y derivadas de los Pagarés, del Documento Base Informativo y de
cualesquiera otros documentos relacionados con la emisién de los Pagarés por
un importe maximo de cincuenta millones de euros (50.000.000 €). Véase
apartado 22 de este Documento de Base Informativo en relacion con estas
garantias.

Adicionalmente a lo descrito en el parrafo anterior, el nominal y los intereses de
los Pagarés estaran garantizados por el patrimonio del Emisor.

Conforme al orden de prelacion de créditos establecido en la Ley Concursal, en
caso de concurso de acreedores del Emisor, los titulares de los Pagarés tendran,
con caracter general, la condicion de acreedores comunes, situandose por
detras de los acreedores privilegiados, en el mismo nivel que el resto de los
acreedores comunes y por delante de los acreedores subordinados (salvo que
los Pagarés pudieran ser calificados como tales conforme a lo previsto en el
articulo 281 de la Ley Concursal) y no gozarian de preferencia entre ellos.

Descripcion de los derechos vinculados a los pagarés y procedimiento
para su ejercicio
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Conforme a la legislacién vigente, los Pagarés careceran, para el inversor que
los adquiera, de cualquier derecho politico, presente o futuro, sobre el Emisor.

Los derechos econdmicos y financieros para el inversor asociados a la
adquisicion y tenencia de los Pagarés, seran los derivados de las condiciones de
tipo de interés, rendimientos y precios de amortizacion con que se emitan y que
se describen en los apartados 14, 15y 17 siguientes de este Documento Base
Informativo.

Plazo de vigencia del programa de pagarés. Fecha de emision de pagarés

La vigencia del Programa de Pagarés es de un afio a contar desde la fecha de
incorporacion al MARF de este Documento Base Informativo.

La fecha de desembolso de los Pagarés emitidos coincidira con la fecha de
emision de aquellos.

Al tratarse de un Programa de Pagarés de tipo continuo, los Pagarés podran
emitirse y suscribirse cualquier dia durante la vigencia del citado programa.

No obstante, el Emisor se reserva la posibilidad de no emitir nuevos Pagarés
cuando lo estime oportuno, de acuerdo con, entre otros factores, sus
necesidades de tesoreria o porque encuentre condiciones de financiacion mas
ventajosas.

En las certificaciones complementarias de cada emision se establecera la fecha
de emisiéon y la fecha de desembolso de los Pagarés. La fecha de emision,
desembolso e incorporacion de los Pagarés al MARF no podra ser posterior a la
fecha de expiracién de este Documento Base Informativo.

Método y plazos para el pago de los pagarés y para su entrega

El valor efectivo de los Pagarés sera abonado al Emisor por Banca March, en su
condicién de agente de pagos, en la cuenta que este le indique en cada fecha
de emision.

Se podra expedir por las Entidades Colaboradoras (conforme este término queda
definido en el apartado 16 siguiente de este Documento Base Informativo) o por
el Emisor, segun sea el caso, un certificado de adquisicién, nominativo y no
negociable. Dicho documento acreditara provisionalmente la suscripcion de los
Pagarés hasta que se practique la oportuna anotacion en cuenta, que otorgara
a su titular el derecho a solicitar el pertinente certificado de legitimacion.

Igualmente, el Emisor comunicara el desembolso de los Pagarés al MARF y a
IBERCLEAR mediante el correspondiente certificado.

Tipo de interés nominal. Indicacion del rendimiento y método de calculo

El tipo de interés nominal anual de los Pagarés se fijara en cada emision.
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Los Pagarés se emitiran al tipo de interés acordado entre las Entidades
Colaboradoras (conforme este término queda definido en el apartado 16
siguiente de este Documento Base Informativo) y el Emisor o el tomador del
Pagaré o por el Emisor con el tomador de los Pagarés, segun sea el caso.

El tipo de interés al que las Entidades Colaboradoras (conforme este término
queda definido en el apartado 16 siguiente de este Documento Base Informativo)
transmitan los Pagarés a terceros sera el que libremente se acuerde con los
inversores interesados.

El rendimiento quedara implicito en el nominal del Pagaré, a rembolsar en la
fecha de su vencimiento.

Al ser los Pagarés valores emitidos al descuento y tener una rentabilidad
implicita, el importe efectivo a desembolsar por el inversor varia de acuerdo con
el tipo de interés de emisién y plazo acordados.

Asi, el importe efectivo de cada Pagaré se puede calcular aplicando las
siguientes formulas:

= Cuando el plazo de emision sea inferior o igual a 365 dias:
N
E j—

1+ i, mae

365

» Cuando el plazo de emision sea superior a 365 dias:
N
E=———"170+
(1 + ln)n/?;65

Siendo:

E = importe efectivo del pagaré

N= importe nominal del pagaré

n = nimero de dias del periodo hasta el vencimiento

in = tipo de interés nominal, expresado en tanto por uno
Se incluye una tabla de ayuda para el inversor donde se especifican los valores
efectivos para distintos tipos de interés y plazos de amortizacién, incluyendo

ademas una columna donde se puede observar la variacion del valor efectivo
del pagaré al aumentar en diez dias el plazo de este.
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES
(Plazo inferior al ano)

7 DIAS 14 DIAS 30 DIAS 60 DIAS
Mo Precio  1/R/TA  +10 dias Precio 1 RITAE  +10 dias Precio 1 /RITAE  +10 dias Precio [ /R/TAE  +10 dins

Nominal Suscriptor E (%) (euros) Suscriptor (%) (euros) Suscriptor %) (euros) Suscriptor (%) (euros)
(%) (euros) (euros) (euros) (euros)
025 99.99521 025 -6,85 99.990.41 025 -685 99.97946 0,25 6385 99.958,92 025 -6,84
0,50 99.990 41 050 -13,69 99.980,83 050 -13,69 99.95892 0,50 -13,69 99.917,88 050 -13,67
0,75 99.985.,62 0,75 -20,54 99.971,24 0,75 -2053 99.93839 0,75 -20,52 99.876,86 0,75 -20,49
1,00 99.980.83 1,00 -2738 99.961,66 1,00 -2737 99.917.88 1,00 -27,34 99.835,89 1,00 -27,30
125 99.976,03 126 -3422 99.952,08 126 -3420 99.89737 1,26 -34,16 99.794,94 126 -34,09
1,50 99.97124 151 -41,06 99.942,50 151 -41,03 99.876.86 1,51 -40,98 99.754,03 151 -40,88
175 99.966.45 1,77 -47.89 99.932,92 1,76 -47 86 99.85637 1,76 -47,78 99.713,15 1,76 -47,65
2,00 99.961 66 202 -5472 99.923,35 2,02 -54,68 99.835.89 2,02 -54,58 99.672,31 202 -54.41
225 99.956 .87 228 -6155 99.913,77 227 -61,50 99.81541 2,27 -61,38 99.631,50 227 -61,15
250 99.952,08 253 -68.38 99.904,20 253 -6832 99.794,94 2,53 -68,17 99.590,72 253 -67,89
2,75 99.94729 2,79 -7521 99.894.,63 2,79 -75,13 99.77448 2,78 -74,95 99.549,98 2,78 -74,61
3,00 99.942,50 304 -82,03 99.885,06 304 -81.94 99.754,03 3,04 -81,72 99.509,27 304 -81,32
325 99.937,71 330 -88.85 99.875,50 330 -88.74 99.733,59 3,30 -88,49 99.468,59 329 -88,02
350 99.932,92 356 -95,67 99.865,93 356 -9554 99.713,15 3,56 -95,25 99.427,95 355 -94,71
3,75 99.928,13 382 -102,49 99.856,37 382 -102,34 99.692,73 3.82 -102,00 99.387,34 381 -10138
4,00 99.923 35 408 -109,30 99.846,81 4,08 -109,13 99.67231 4,07 -108,75 99.346,76 407 -108,04
425 99.918,56 434 -116,11 99.837,25 434 -115,92 99.651,90 433 -11550 99.306,22 433 -114,70
450 99.913,77 460 -12292 99.827,69 4,60 -122,71 99.63150 459 -12223 99.265,71 459 -12134
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VALOR EFECTIVO DE TN PAGARE DE 100,040 EURDS XOMINALES
(Plazo kgual al afo)

{Plazo a mas de un afo}

90 DIAS 180 Dias 165 DlAs 731 pias
Precio Frecio Precio Precio

Tipo Nominal Suscriptor TIRTAE +10 dias Suscriptor TIRTAE =10 dias Suscriptor TIEK'TAE + 10 dias Suscriptor TIETAE -50 dias
{%=}) (euros) {%e) (enros) (eurosy (%a) (enros) (euros) (k2] {euros) {euras) e {euros)
0.25 99 938 39 0,25 .54 99 576,56 025 6,83 99 750,62 25 -6.82 99 501,19 0.25 -6.81
0.50 99 875,56 0.50 -13.66 99.754.03 0,50 -13.63 99,502 49 050 13,80 9% 006,10 050 -13.53
075 99 81541 0.75 10,47 99.631,50 0.75 22039 99 255 58 0.75 2032 98.514.69 0.75 =017
1.00 9.754,03 £.00 2726 9 508,17 1,00 B 949 (0 S0 1,00 26,949 9% 026,93 1,00 1672
125 99.692,73 1,26 3302 99.387.34 1,26 3382 9876543 125 3151 97.542.79 1,25 33,19
150 99 631,50 1.51 -40.78 2926571 1.51 40 48 9§.522.17 1.50 40,18 97.062.22 150 -39.58
175 99.570.35 176 4751 99.144.37 176 471 98.280,10 1.75 46,70 96.585.19 L75 -45.90
2.00 59 509,27 2.02 5423 902333 202 -53.70 9803522 200 53,18 96.111.66 200 -52.13
225 90 44827 227 -50.93 98 902,59 227 -0, 246 97 799 51 225 =50 60 95 641,61 125 -58.29
230 99 387,34 252 -67.61 98.782,14 253 56,79 9756095 2.50 -65,98 95.175.00 250 -64.37
.75 9932648 2,78 74,28 98 661 98 279 73,29 97.373,60 2,75 72,31 94 711,79 275 70,37
3.00 o9 765,71 3.03 50,92 98 54212 3.04 79,75 9708738 300 -78.59 9425196 100 76,30
325 99.205,00 1 -87.55 98 422 54 3,30 -36,18 9 852 30 135 -84.83 93 795 46 3.25 8215
350 99.144.37 31,55 9417 98.303.26 3,36 9258 96.618.36 350 91,02 9334727 150 -87.93
3.75 9908381 3,80 -100,76 98.184,26 382 98,94 96 383,54 3,75 9717 92 892 36 3.74 93,64
4,00 90.023.33 406 -107.34 98.065.56 4.08 -105 28 96.153.85 4,00 10327 92 44569 3199 5928
425 95.962.92 4.32 113,930 9794714 434 -111.58 9592326 425 -109.32 §2.002.23 424 104,85
4,50 98.902.59 4358 -120:45 97.529.00 4.60 -117.85 95.693.78 450 11533 91.561.95 449 -110.35
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Dada la diversidad de tipos de emision que previsiblemente se aplicaran a lo
largo de la vigencia del Programa de Pagarés, no es posible predeterminar el
rendimiento resultante para el inversor (TIR). En cualquier caso se determinaria,
para los Pagarés de hasta 365 dias, por la férmula que a continuacién se detalla:

H

TIR = Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno

TIR =

en la que:

N = Valor nominal del Pagaré
E = Importe efectivo en el momento de la suscripcion o adquisicion

d = Numero de dias naturales comprendidos entre la fecha de emisién
(inclusive) y la fecha de vencimiento (exclusive).

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

Entidades colaboradoras, agente de pagos y entidades depositarias

Las entidades participes, esto es, las entidades colaboradoras que colaboran en
el Programa de Pagarés (las “Entidades Colaboradoras” o, individualmente
cada una, la “Entidad Colaboradora”) son las siguientes:

Banca March, S.A.
Domicilio: Avenida Alejandro Rossell6 8, 07002, Palma de Mallorca.
N.I.F.: A-07004021

Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.
Domicilio: Plaza Euskadi, 5, planta 26 (Torre Iberdrola), 48009, Bilbao
N.I.F.: A-48403927

El Emisor ha firmado con cada una de las Entidades Colaboradoras un contrato
de colaboracién para el Programa de Pagarés que incluye la posibilidad de
vender a terceros.

Asimismo, el Emisor podra suscribir contratos de colaboracion con otras
entidades para la colocacién de las emisiones de los Pagarés. Esta colaboracion
podra ser para una emision concreta o con el objetivo de mantenerse como
entidad colaboradora durante la vigencia del Programa de Pagarés. En
cualquiera de los dos casos sera notificado mediante la correspondiente
comunicacion de otra informacion relevante (OIR) a través de la pagina web del
MARF (www.bolsasymercados.es) y las referencias en el Documento Base
Informativo a “Entidad Colaboradora” o a “Entidades Colaboradoras” incluirian a
las nuevas entidades.
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Banca March actuara, asimismo, como agente de pagos del Programa de
Pagarés.

IBERCLEAR sera la entidad encargada del registro contable de los Pagarés.

No hay una entidad depositaria de los Pagarés designada por el Emisor. Cada
suscriptor de los Pagarés designara, de entre las entidades participantes en
IBERCLEAR, en qué entidad deposita los Pagarés.

Precio de amortizacion y disposiciones relativas al vencimiento de los
pagarés. Fecha y modalidades de amortizacién

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés se amortizaran por
su valor nominal en la fecha indicada en el documento acreditativo de adquisicion
con aplicacién, en su caso, de la retencién a cuenta que corresponda.

Al estar prevista la incorporacion de los Pagarés a negociacién en el MARF, la
amortizacion de los Pagarés se producira de acuerdo a las normas de
funcionamiento del sistema de compensacion y liquidacion de dicho mercado,
abonandose, en la fecha de vencimiento, el importe nominal del Pagaré al titular
legitimo del mismo, siendo Banca March, en su condiciéon de agente de pagos,
la entidad encargada de realizar el pago, quien no asume obligacién ni
responsabilidad alguna en cuanto al reembolso por parte del Emisor de los
Pagarés a su vencimiento.

Plazo valido en el que se puede reclamar el reembolso del nominal

Conforme a lo dispuesto en el articulo 1.964 del Codigo Civil, la accién para exigir
el reembolso del nominal de los Pagarés, prescribira a los cinco (5) afos.

Plazo minimo y maximo de emisién

Durante la vigencia de este Documento Base Informativo se podran emitir
Pagarés, que podran tener un plazo de amortizacion de entre tres (3) dias habiles
y setecientos treinta y un (731) dias naturales (es decir, veinticuatro (24) meses).
Amortizacion anticipada

Los Pagarés no incorporaran opcién de amortizacion anticipada ni para el Emisor
(call) ni para el titular del Pagaré (put). No obstante lo anterior, los Pagarés
podran amortizarse anticipadamente siempre que, por cualquier causa, obren en
poder y posesion legitima del Emisor.

Restricciones a la libre transmisibilidad de los pagarés

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares, ni de caracter
general, a la libre transmisibilidad de los Pagarés que se prevé emitir.
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Garantias

Los titulares de los Pagarés emitidos por el Emisor bajo el Programa de Pagarés
cuentan con las garantias personales, abstractas, irrevocable y a primer
requerimiento otorgadas por cada uno de los Garantes (las “Garantias”) para
garantizar el integro y puntual cumplimiento de todas y cada una de las
obligaciones, tanto presentes como futuras (ya sean existentes como eventuales
o contingentes, solidarias 0 mancomunadas o cualesquiera otras) asumidas por
el Emisor derivadas de los Pagarés, del Documento Base Informativo y de
cualesquiera otros documentos relacionados con la emisién de los Pagarés, a
su vencimiento ordinario o anticipado, en los mas amplios términos, incluyendo
el principal y los intereses ordinarios o moratorios de los Pagarés, las
comisiones, los impuestos, los gastos a cargo del Emisor, las costas judiciales,
y cualesquiera otros importes asumidos por el Emisor en virtud de los Pagarés,
del documento base informativo de incorporacion de los Pagarés al MARF y de
cualesquiera otros documentos relacionados con la emision de los Pagarés (las
“Obligaciones Garantizadas”).

En linea con lo anterior, los Garantes asumen personalmente la obligacion de
pagar a los titulares de los Pagarés, a primer requerimiento, no siendo de
aplicacion los requisitos de orden y division, los importes a ellos debidos por el
Emisor como consecuencia de cualquier incumplimiento del Emisor de las
Obligaciones Garantizadas y hasta un maximo global de cincuenta millones de
euros (50.000.000 €).

Cada una de las Garantias ha sido constituida por cada uno de los Garantes en
virtud de la escritura publica otorgada ante el notario de Donostia-San Sebastian,
D. Fermin Lizarazu Aramayo, el 2 de noviembre de 2023 con el numero 3.850
de su protocolo (la “Escritura de Garantias”).

Para la ejecucion de las Garantias, el titular de los Pagarés debera presentar por
escrito a cualquiera de los Garantes un requerimiento de pago indicando el
cédigo ISIN del Pagaré en cuestion en las direcciones que se indican a
continuacion para cada uno de ellos:

- ULMA Agricola, S.Coop. (ULMA Agricola), Barrio Torreauzo n° 18, Ofati
(Gipuzkoa).

- ULMA Conveyor Components, S.Coop. (ULMA Conveyor), Barrio
Zelaieta, s/n, Otxandio (Bizkaia).

- ULMA C vy E, S.Coop. (ULMA Construction), calle Obispo Otadui n° 3,
Onati (Gipuzkoa).

- ULMA Forja, S.Coop. (ULMA Advanced Forged Solutions), Barrio
Zubillaga n°® 3, Oniati (Gipuzkoa).

- ULMA Hormigén Polimero, S.Coop. (ULMA Architectural Solutions),
Barrio Zubillaga n°® 89, OfAati (Gipuzkoa).
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- ULMA Manutencion, S.Coop. (ULMA Handling Systems), Barrio
Garagaltza n°® 50, Ofati (Gipuzkoa).

- ULMA Packaging, S.Coop. (ULMA Packaging)., calle Garibai n® 28, Ofati
(Gipuzkoa).

- ULMA Servicios de Manutencién, S.Coop. (ULMA Servicios de
Manutencion), calle Obispo Otadui n° 8, Onati (Gipuzkoa).

- ULMA Embedded Solutions, S.Coop. (ULMA Embedded Solutions),
Barrio Garagaltza n° 51, Onati (Gipuzkoa).

Para la ejecucion judicial de las Garantias, la primera copia de la Escritura de
Garantias debera ser entregada al agente de pagos, Banca March, en la
siguiente direccion: calle Nufez de Balboa, 70. Cualquier titular de los Pagarés
tendra derecho a solicitar copias adicionales ejecutivas de la Escritura de
Garantias al notario otorgante de la misma, siendo a cargo del Emisor
cualesquiera costes se deriven de la ejecucion de las Garantias.

Los datos identificativos de cada uno de los Garantes constan en el apartado 2.2
de este Documento Base Informativo.

Ademas, los Pagarés podran estar garantizados por otras garantias otorgadas
por terceros o por otras entidades del Grupo ULMA de conformidad con los
términos que se establezcan en cada caso.

Fiscalidad de los pagarés

A continuacion, se resumen de forma genérica las principales implicaciones
fiscales para los inversores en los Pagarés.

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion en vigor, los Pagarés se
califican como activos financieros con rendimiento implicito. Las rentas derivadas
de los Pagarés se conceptiuan como rendimientos del capital mobiliario y estan
sometidas a los impuestos personales sobre la renta (Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas (“IRPF”), Impuesto sobre Sociedades (“IS”) e Impuesto
sobre la Renta de no Residentes (IRNR”) y a su sistema de retenciones a
cuenta, en los términos y condiciones establecidos en sus respectivas leyes
reguladoras y demas normas que les sirven de desarrollo.

Con caracter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable sera la
siguiente:

- la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos
sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio
(“Ley del IRPF”), asi como los articulos 74 y siguientes del Real Decreto
439/2007, de 30 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y se modifica el Reglamento de
Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20
de febrero (el “Reglamento del IRPF del Territorio Comun”), junto con la
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Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (la “Ley del IP”)
en su version modificada por la Ley 38/2022, de 27 diciembre, por la que se
establece un gravamen temporal sobre la energia y sobre las entidades de
crédito y establecimientos financieros de crédito que crea, ademas, un
impuesto temporal de solidaridad sobre las grandes fortunas (la “Ley ITSGF”)
y la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (la “Ley del ISD’).

- la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, (‘Ley
del IS”) asi como en los articulos 60 y siguientes del Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 634/2015, de 10
de julio (‘Reglamento del IS”);

- el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, asi
como en el Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no residentes (“Reglamento del
IRNR"); y

- la disposicién adicional primera de la Ley 10/2014, de 26 de junio de
ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito (la “Ley
10/2014”), asi como el Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento General de las actuaciones y los procedimientos de
gestion e inspeccion tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los
procedimientos de aplicacion de los tributos (el “RD 1065/2007°).

Todo ello, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales de los territorios
historicos del Pais Vasco y de la Comunidad Foral de Navarra que, en su caso,
pudieran ser aplicables, asi como, aquellos otros, regimenes tributarios que
pudieran ser aplicables por las caracteristicas especificas del inversor.

Como regla general, para proceder a la enajenacion u obtencién del reembolso
de activos financieros con rendimiento implicito que deban ser objeto de
retencion en el momento de su transmision, amortizacion o reembolso, habra de
acreditarse la previa adquisicion de estos con intervencion de los fedatarios o
instituciones financieras obligadas a retener, asi como el precio al que se realizé
la operacién. Las entidades financieras a través de las que se efectie el pago de
intereses o que intervengan en la transmision, amortizacion o reembolso de los
Pagarés, estaran obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del valor
e informar del mismo, tanto al titular como a la Administracion Tributaria a la que,
asimismo, proporcionaran los datos correspondientes a las personas que
intervengan en las operaciones antes enumeradas.

Igualmente, la tenencia de los Pagarés esta sujeta en su caso, a la fecha de
devengo de los respectivos impuestos, al Impuesto sobre el Patrimonio y al
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones en virtud de lo dispuesto en cada caso
en la normativa vigente.

En cualquier caso, dado que este extracto no pretende ser una descripcion
exhaustiva de todas las consideraciones de orden tributario, es recomendable
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que los inversores interesados en la adquisicion de los Pagarés objeto de
emision consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran
prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares. Del mismo modo, los inversores y potenciales inversores deberan
tener en cuenta los cambios que la legislacion o sus criterios de interpretacion
pudieran sufrir en el futuro.

Inversores personas fisicas con residencia fiscal en territorio espanol
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la
inversién en pagarés por parte de personas fisicas residentes en territorio
espafnol estaran sujetos a retencion, en concepto de pago a cuenta del IRPF
correspondiente al perceptor, al tipo actualmente vigente del 19%. La retencion
que se practique sera deducible de la cuota del IRPF, dando lugar, en su caso,
a las devoluciones previstas en la legislacion vigente.

Por su parte, la diferencia entre el valor de suscripcién o adquisicion del activo y
su valor de transmisién, amortizacion, canje o reembolso tendra la consideracion
de rendimiento implicito del capital mobiliario y se integrara en la base imponible
del ahorro del ejercicio en el que se produzca la venta, amortizacién o reembolso,
tributando al tipo impositivo vigente en cada momento, que para el afio 2023
asciende para inversores residentes en territorio comun en un 19% hasta 6.000
euros, un 21% de 6.000,01 euros hasta 50.000 euros, un 23% desde 50.000,01
euros hasta 200.000 euros, un 27% desde 200.000,01 euros hasta 300.000
euros y un 28% de 300.000,01 euros en adelante.

Para proceder a la transmisién o reembolso de los activos se debera acreditar la
adquisicion previa de aquellos con intervencion de fedatarios o instituciones
financieras obligadas a retener, asi como por el precio por el que se realizé la
operacion. El Emisor no podra proceder al reembolso cuando el tenedor no
acredite su condicion mediante el oportuno certificado de adquisicion.

En caso de rendimientos obtenidos por la transmisién, la entidad financiera que
actue por cuenta del transmitente sera la obligada a retener.

En el caso de rendimientos obtenidos por el reembolso, la entidad obligada a
retener sera el Emisor o la entidad financiera encargada de la operacion.

Asimismo, en la medida en que a los Pagarés les resulte de aplicacion el régimen
contenido en la disposicion adicional primera de la Ley 10/2014 sera de
aplicacion, en los Pagarés emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, el
régimen de informacion dispuesto en el articulo 44 del RD 1065/2007 en la
redaccion dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de julio por el que se
modifica el Reglamento general de las actuaciones y los procedimientos de
gestion e inspeccion tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los
procedimientos de aplicacion de los tributos, aprobado por el Real Decreto
1065/2007, de 27 de julio (“RD 1145/2011”).
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Impuesto sobre el Patrimonio e Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las
Grandes Fortunas

Las personas fisicas con residencia fiscal en Espafia estaran sujetas a impuesto
sobre el patrimonio (“IP”) en la medida que su patrimonio neto exceda de 700.000
euros. Por tanto, deberan tener en cuenta el valor de los Pagarés que posean a
31 de diciembre de cada afio natural, oscilando los tipos aplicables entre el 0,2%
y el 3,5%, sin perjuicio de la legislacion especifica aprobada, en su caso, por
cada Comunidad Auténoma.

El Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las Grandes Fortunas (“ITSGF’) se
aplica a nivel estatal (las Comunidades Autdbnomas no tienen competencias) en
2022 y 2023 (pagadero en 2023 y 2024, respectivamente) como impuesto
complementario al IP que grava el patrimonio neto superior a 3.000.000 euros a
tipos de hasta el 3,5%. El IP pagado sera deducible en el ITSGF.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas fisicas residentes en Espafia que adquieran los Pagarés o
derechos sobre estos por herencia, legado o donacion estaran sometidos al
Impuesto de acuerdo con las normas estatales, forales y autonémicas que sean
de aplicacion segun sea el lugar de residencia habitual del causante o donatario
si era residente en Espafa o del adquirente, en caso de que el causante no
residiera en Espafia en las adquisiciones mortis causa, y segun el lugar de
residencia del donatario, en el caso de adquisiciones inter vivos.

Inversores personas juridicas con residencia fiscal en territorio espafol
Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de los
Pagarés tanto con ocasion del pago de intereses como con motivo de su
transmisién, reembolso, amortizacién o canje se integraran en la base imponible
del impuesto, gravandose al tipo general del 25% en el caso de que la base
imponible del impuesto, una vez realizados los ajustes extracontables
pertinentes, resultase positiva.

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de estos
activos financieros estan exceptuados de la obligacion de retener siempre que
los pagarés (i) estén representados mediante anotaciones en cuenta vy (ii) se
negocien en un mercado secundario regulado de valores espaniol, o en el MARF.
No obstante, las entidades de crédito y demas entidades financieras que
formalicen con sus clientes contratos de cuentas basadas en operaciones sobre
activos financieros, estaran obligadas a retener respecto de los rendimientos
obtenidos por las entidades titulares de las citadas cuentas. En caso de estar
sujeto a retenciodn, esta se practicara al tipo en vigor, el 19%. La retencion a
cuenta que en su caso se practique, sera deducible de la cuota del IS.

El procedimiento para hacer efectiva la exencién descrita en el parrafo anterior,
sera el contenido en la Orden de 22 de diciembre de 1999.
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Las entidades financieras que intervengan en las operaciones de transmisién o
reembolso estaran obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del
valor e informar del mismo tanto al titular como a la Administracion tributaria.

No obstante lo anterior, en la medida en que a los Pagarés les resulte de
aplicacion el régimen contenido en la disposicion adicional primera de la Ley
10/2014, sera aplicable para hacer efectiva la exencioén de retencién, en los
Pagarés emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, el procedimiento previsto
en el articulo 44 del RD 1065/2007, en la redaccion dada por el RD 1145/2011.

Impuesto sobre el Patrimonio
Las personas juridicas no estan sujetas al IP.
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas juridicas no son contribuyentes del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones.

Inversores no residentes en territorio espaiol

Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en Espafia
con establecimiento permanente

Los inversores no residentes con establecimiento permanente en Espana
aplicaran un régimen tributario similar al descrito para los inversores personas
juridicas residentes en Espana.

Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en Esparia
sin establecimiento permanente

En la medida en que se cumplan los requisitos previstos en la disposicion
adicional primera de la Ley 10/2014 y el inversor no residente sin establecimiento
permanente acredite su condicion, los rendimientos derivados de los Pagarés se
encontraran exentos en el IRNR en los mismos términos establecidos para los
rendimientos derivados de la Deuda Publica de acuerdo con el articulo 14.1 d)
de la LIRNR, con independencia del lugar de residencia.

En los Pagarés emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, para que sea
aplicable dicha exencion, sera necesario cumplir con el procedimiento previsto
en el articulo 44 del RD 1065/2007, en la redaccién dada por el Real Decreto
1145/2011.

En todo caso, estaran exentos los intereses y demas rendimientos obtenidos por
la cesion a terceros de capitales propios obtenidos sin mediacién de
establecimiento permanente, por residentes en otro Estado miembro de la Unién
Europea o por establecimientos permanentes de dichos residentes situados en
otro Estado miembro de la Unién Europea, en la medida en que estos sean los
beneficiarios efectivos de los rendimientos.
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Asimismo, podria resultar de aplicacién una exencion de tributacion o, en su
caso, un tipo reducido, si el preceptor es residente en un pais que haya suscrito
con Espafa un convenio para evitar la doble imposicion que establezca que
dicha exencion o tipo reducido y siempre que el citado inversor acredite su
derecho a la aplicacién del mencionado convenio a través de la aportacion del
correspondiente certificado de residencia fiscal relativo al ejercicio en que se
obtengan las rentas.

En caso de que no resulte de aplicacion ninguna exencion, los rendimientos
derivados de la diferencia entre el valor de amortizacién, transmision, reembolso
o canje de los Pagarés emitidos bajo este Programa y su valor de suscripcion o
adquisicion, obtenidos por inversores sin residencia fiscal en Espafa, quedaran
sujetos, con caracter general, a retencion al tipo impositivo del 19% sin perjuicio
de lo dispuesto en los convenios para evitar la doble imposicion suscritos por
Espafia.

Impuesto sobre el Patrimonio e Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las
Grandes Fortunas

, De acuerdo con la actual Ley del IP y del ITSGF, las personas fisicas no
residentes en Espafa cuyos bienes y derechos estén situados en Espana (o que
puedan ejercitarse dentro del territorio espanol) podrian estar sujetas al IP y al
ITSGF durante el afio 2023. Lo anterior, sin perjuicio de lo dispuesto en los
convenios de doble imposicion que pudieran resultar de aplicaciéon y, en su caso,
de la exencién establecida en la Ley del IP (también aplicable en el ITSGF) para
determinados valores cuyos rendimientos estén exentos en el IRNR.

Segun la disposicion adicional cuarta de la Ley del IP, las personas fisicas no
residentes fiscales en Espafa podran aplicar las normas aprobadas por la
comunidad auténoma donde los bienes y derechos de mayor valor (i) estén
situados, (ii) puedan ejercitarse, o (iii) deban cumplirse.

Las personas juridicas con residencia fiscal fuera de Espafa no estan sujetas al
IP ni al ITSGF.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Conforme a la Ley del ISD, las personas fisicas no residentes en Espafa que
adquieran los Pagarés o derechos sobre estos por herencia, legado o donacion
y que sean residentes en un pais con el que Espafia tenga suscrito un convenio
para evitar la doble imposicion en relacibn con dicho impuesto, estaran
sometidos a tributacion de acuerdo con lo establecido en el respectivo convenio.
Para la aplicacion de lo dispuesto en el mismo, sera necesario contar con la
acreditacion de la residencia fiscal mediante el correspondiente certificado
validamente emitido por las autoridades fiscales del pais de residencia del
inversor en el que se especifique expresamente la residencia a los efectos
previstos en el convenio.

En caso de que no resulte de aplicacion un convenio de doble imposicion, las
personas fisicas no residentes en Espafia estaran sometidas al Impuesto sobre
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Sucesiones y Donaciones. El tipo efectivo puede oscilar entre el 0 y el 87,6 por
ciento.

De acuerdo con la disposicién adicional segunda de la Ley del Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones, las personas fisicas no residentes fiscales en Espana
pueden estar sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones esparniol de
acuerdo con las normas establecidas en las correspondientes comunidades
autonomas de conformidad con la ley. Por ello, los posibles inversores deberan
consultar a sus asesores fiscales.

En caso de que el beneficiario sea una entidad distinta de una persona fisica, las
rentas obtenidas estaran sujeta al IRNR vy sin perjuicio, en este ultimo supuesto,
de lo dispuesto en los convenios fiscales que resulten de aplicacion.

Obligaciones de informacién

En el caso de que se cumplan los requisitos y formalidades previstas en la Ley
10/2014 y en el articulo 44, apartado 4, del RD 1065/2007, aplicable en la medida
en que los Pagarés estén registrados originariamente en IBERCLEAR, no se
practicara retencion sobre los rendimientos derivados de los Pagarés obtenidos
por personas juridicas sujetos pasivos del IS y por no residentes en territorio
espafnol en la medida en que se cumplan ciertas formalidades.

Entre otros, las entidades que mantengan los Pagarés registrados en cuentas de
terceros en IBERCLEAR o, en su caso, las entidades que gestionan los sistemas
de compensacion y liquidacion de valores con sede en el extranjero que tengan
un convenio suscrito con IBERCLEAR, deberan presentar ante el Emisor, en
tiempo y forma, una declaracion ajustada al modelo que figura como anexo al
RD 1065/2007 que, de acuerdo con lo que conste en sus registros, contenga la
siguiente informacion:

a) identificacion de los Pagarés;

b) fecha de pago del rendimiento (o de reembolso si son Pagarés emitidos
al descuento o segregados);

c) importe total de los rendimientos (o importe total a reembolsar, en todo
caso, si son Pagarés emitidos al descuento o segregados);

d) importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF;
e
e) importe de los rendimientos que deban abonarse por su importe integro

(o importe total a reembolsar si son Pagarés emitidos al descuento o
segregados).

La citada declaracion habra de presentarse en el dia habil anterior a la fecha de

cada amortizacion de los Pagarés, reflejando la situacion al cierre del mercado
de ese mismo dia.
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La falta de cumplimiento de los requisitos para aplicar la Ley 10/2014 o el articulo
44 del RD 1065/2007 asi como de la presentacion de la declaracion en el plazo
gue se ha mencionado determinara que la totalidad del rendimiento satisfecho a
los titulares de los Pagarés esté sujeto a retencion a cuenta del IRNR y del IS
(en la actualidad al tipo impositivo del 19%).

Sin perjuicio de lo anterior, y en el caso de que la retencién se deba a la falta de
presentacion de la declaracion, los titulares de los Pagarés personas juridicas
sujetos pasivos del IS y los no residentes, podran recibir la devolucién del importe
inicialmente retenido siempre que las entidades obligadas a ello remitan a el
Emisor la declaracion mencionada antes del dia 10 del mes siguiente al mes en
que se haya producido el vencimiento. En este caso, el Emisor procedera, tan
pronto como reciba la citada declaracion, a abonar las cantidades retenidas en
exceso.

De no remitirse a al Emisor la declaracion en los plazos mencionados en los
parrafos anteriores, los inversores no residentes a efectos fiscales en Espana
que no actuen en relaciéon con los Pagarés a través de un establecimiento
permanente en Espafa podran, en su caso, solicitar de la Hacienda Publica la
devolucion del importe retenido en exceso con sujecion al procedimiento y al
modelo de declaracion previstos en la Orden EHA/3316/2010, de 17 de
diciembre. Se aconseja a los potenciales inversores que consulten con sus
asesores sobre el procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la
mencionada devolucién a la Hacienda Publica espanola.

Todo lo anterior sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas
con caracter general en la normativa tributaria para el Emisor, asi como para la
entidades residentes en Espafia que actien como depositarios de los valores.

Imposicion Indirecta en la adquisicion y transmisién de los titulos emitidos

La adquisicidn y, en su caso, posterior transmision de los Pagarés esta exenta
del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos Juridicos
Documentados y del Impuesto sobre el Valor Adadido, en los términos expuestos
en el articulo 338 de la LMVSI y concordantes de las leyes reguladoras de los
impuestos citados.

Publicacion del documento base informativo

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

Descripcion del sistema de colocacién y suscripcion de la emisién
Colocacién por las Entidades Colaboradoras

Las Entidades Colaboradoras actuaran como colocadoras de los Pagarés, no
obstante, podran suscribir Pagarés en nombre propio.

Las Entidades Colaboradoras podran solicitar al Emisor cualquier dia habil, entre

59



25.2

26.

27.

271

\YJuLMA

las 10:00 horas (CET) y 14:00 horas (CET), cotizaciones de volumen y tipos de
interés para potenciales emisiones de Pagarés a fin de poder llevar a cabo los
correspondientes procesos de prospeccion de la demanda entre clientes
profesionales, contrapartes elegibles e inversores cualificados.

La determinacién del importe, el tipo de interés, la fecha de emision y de
desembolso, la fecha de vencimiento, asi como el resto de los términos de cada
emision colocada por las Entidades Colaboradoras seran acordados entre el
Emisor y cada Entidad Colaboradora.

El acuerdo entre el Emisor y cada Entidad Colaboradora se cerrara en el mismo
dia de la peticion, siendo la fecha de emision y desembolso la acordada por las
partes, sin que esta pueda exceder de dos dias habiles posteriores a la fecha del
acuerdo de emision.

En caso de que una emision de Pagarés se suscriba originariamente por una
Entidad Colaboradora para su posterior transmision a los inversores finales, el
precio al que la Entidad Colaboradora transmita los Pagarés sera el que
libremente se acuerde entre dichas partes (que podria, por tanto, no coincidir con
el precio de emision, es decir, con el importe efectivo).

Colocacién por el Emisor

El Emisor podra colocar los Pagarés emitidos al amparo del Programa de
Pagarés directamente entre los inversores. La determinacion del importe, el tipo
de interés, la fecha de emision y de desembolso, la fecha de vencimiento y los
restantes términos de la emision seran acordados directamente por el Emisor
con los inversores que suscriban los Pagarés.

Gastos del programa de pagarés

Los gastos de los servicios de asesoramiento legal y financiero, asi como de
otros servicios prestados al Emisor con ocasién del establecimiento del
Programa de Pagarés ascienden aproximadamente a un total de sesenta mil
euros (60.000 €), sin incluir impuestos e incluyendo las tasas de MARF e
IBERCLEAR.

Incorporacion de los pagarés

Solicitud de incorporacion de los Pagarés al Mercado Alternativo de Renta
Fija. Plazo de incorporaciéon

Se solicitara la incorporacion de los Pagarés descritos en este Documento Base
Informativo en el sistema multilateral de negociaciéon (SMN) denominado
Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF).

El Emisor se compromete a realizar todos los tramites necesarios para que los
Pagarés coticen en dicho mercado en un plazo maximo de siete dias habiles a
contar desde cada fecha de emision, que coincidira, como se ha indicado
anteriormente, con la fecha de desembolso.
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La fecha de incorporacion de los Pagarés al MARF debera ser, en todo caso,
una fecha comprendida dentro del periodo de vigencia de este Documento Base
Informativo y anterior a la fecha de vencimiento de los respectivos Pagarés. En
caso de incumplimiento de dicho plazo, se comunicaran los motivos del retraso
mediante una notificacion de otra informacion relevante (OIR) a través de la
pagina web del MARF (www.bolsasymercados.es), todo ello sin perjuicio de la
eventual responsabilidad contractual en que pueda incurrir el Emisor.

MARF adopta la estructura juridica de un sistema multilateral de negociacion
(SMN), en los términos previstos en los articulos 42, 68 y de la LMVSI,
constituyéndose en un mercado alternativo, no regulado, para la negociacién de
los valores de renta fija.

Este Documento Base Informativo es el requerido por la Circular 2/2018.

Ni el MARF ni las Entidades Colaboradoras han aprobado o efectuado ningun
tipo de verificacion o comprobacion en relacion con el contenido de este
Documento Base Informativo, de las cuentas anuales auditadas del Emisor, de
los estados financieros anuales compilados adjuntos a este Documento Base
Informativo y del Informe de Solvencia emitido por EthiFinance ni de los demas
documentos requeridos por la Circular 2/2018. La intervencion del MARF no
supone una manifestacién o reconocimiento sobre el caracter completo,
comprensible y coherente de la informacion contenida en la documentacion
aportada por el Emisor.

Se recomienda al inversor leer integra y cuidadosamente este Documento Base
Informativo con anterioridad a cualquier decision de inversion relativa a los
Pagarés.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones
qgue se exigen para la incorporacion, permanencia y exclusién de los Pagarés en
el MARF, segun la legislacion vigente y los requerimientos de su organismo
rector, aceptando cumplirlos.

La liquidacion de las operaciones se realizara a través de IBERCLEAR. El Emisor
hace constar expresamente que conoce los requisitos para el registro y
liquidacion en IBERCLEAR.

Publicacion de la incorporacion de las emisiones de los Pagarés

Se informara de la incorporacién de las emisiones de los Pagarés a través de la
pagina web del MARF (www.bolsasymercados.es).

Contrato de liquidez

El Emisor no ha suscrito con ninguna entidad compromiso de liquidez alguno
sobre los Pagarés a emitir bajo el Programa de Pagarés.
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En Onati (Gipuzkoa), el 6 de noviembre de 2023.

Como responsable del Documento Base Informativo

Don Ignacio Gabilondo Mugarza
ULMA Inversiones, S. Coop.
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EMISOR

ULMA Inversiones, S.Coop.
Garagaltza Auzoa, 51
20560 Onati (Gipuzkoa)

GARANTES

ULMA Agricola, S.Coop.
Barrio Torreauzo, 18
20560 Onati (Gipuzkoa)

ULMA Conveyor Components,
S.Coop.
Barrio Zelaieta, s/n
48210 Otxandio (Bizkaia)

ULMA CyE, S.Coop.
Calle Obispo Otadui, 3
20560 Onati (Gipuzkoa)

ULMA Forja, S.Coop.
Barrio Zubillaga, 3
20560 Onati (Gipuzkoa)

ULMA Hormigén Polimero, S.Coop.
Barrio Zubillaga, 89
20560 Onati (Gipuzkoa)

ULMA Manutencion, S.Coop.
Barrio Garagaltza, 50
20560 Onati (Gipuzkoa)

ULMA Packaging, S.Coop.
Calle Garibai, 28
20560 Onati (Gipuzkoa)

ULMA Servicios de Manutencion,
S.Coop.
Calle Obispo Otadui, 8
20560 Onati (Gipuzkoa)

ULMA Embedded Solutions, S.Coop.
Garagaltza Auzoa, 51
20560 Onati (Gipuzkoa)
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ENTIDADES COLABORADORAS

Banca March, S.A.
Avenida Alejandro Rossello, 8
07002 Palma de Mallorca

Norbolsa, Sociedad de Valores, S.A.
Plaza Euskadi 5 (Torre Iberdrola),
planta 26
48009 Bilbao

ASESOR REGISTRADO
Banca March, S.A.
Avenida Alejandro Rossello, 8
07002 Palma de Mallorca
AGENTE DE PAGOS
Banca March, S.A.
Avenida Alejandro Rossello, 8
07002 Palma de Mallorca
ASESOR LEGAL
J&A Garrigues, S.L.P.

Calle Hermosilla, 3
28001 Madrid
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ANEXO 1

CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES AUDITADAS DEL EMISOR
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2021
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ANEXO 2

CUENTAS ANUALES INDIVIDUALES AUDITADAS DEL EMISOR
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2022



Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Abreviadas
emitido por un Auditor Independiente

ULMA INVERSIONES, S. COOP.

Cuentas Anuales Abreviadas
correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022
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Valoracidn de las inversiones en empresas del grupo y asociadas

Descripcién l.a Sociedad tiene registrados a 31 de diclembre de 2022, en el epigrafe “Inversiones

Nuestra
respuesta

en empresas del grupo y asocladas a largo plaze” del balance abreviado adjunto,
participaciones en empresas del grupo y créditos concedidos a empresas del grupo
por importes de 26.785 miles de euros y 103.931 miles de eurgs, respectivamente, y
en el epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo”,
créditos concedidos a ciertas sociedades adscritas al Grupo Cooperativo Ulma por
importe de 37.548 miles de euros.

La Direccidn de la Sociedad evaila, al menos al clerre de cada ejercicio, la existencia
de indicios de deterioro y efectia las correcciones valorativas necesarias siempre gue
exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversién no sera
recuperable, siendo el importe de la correccién valorativa la diferencia entre su valor
en libros y el importe recuperable.

Hemos considerado esta drea como aspecto mas relevante de nuestra auditorfa
debido a que la determinacién del Importe recuperable de las mencionadas
inversiones requiere la reatizacién de estimaciones, lo gue conlleva la aplicacién de
juicios significativos por parte de la Direccién de la Sociedad, asi como a [a relevancia
de {os importes involucrados.

La informacion relativa a {as normas de valoracién aplicadas y los desgloses
correspondientes se encuentra recogida en las Notas 4.1, 5 y 6 de la memoria
abreviada adjunta.

£n relaclén con esta area, nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre
otros, los siguientes:

Entendimiento del proceso establecido por la Direccion de {a Sociedad para
identificar indicios de deterioro y determinar el importe recuperable de las
inversiones en empresas del grupo y asociadas.

Evaluacién del andlisis de los indicadores de deterioro de valor de las
inversiones en empresas del grupo y asociadas realizado por la Direccién de la
Sociedad, asf como de {a razonabilidad de las asunciones consideradas y la
informacién utilizada para la determinacién del importe recuperable de dichas
inversiones.

Revisién de los desgloses incluidos en {a memoria abreviada y evaluacién de su
conformidad con el marco normativo de informacién financlera aplicable.

Deudas a largo y corto plazo

Descripcidn

l.a Sociedad tiene registrados a 31 de diciembre de 2022, en los epfgrafes “Deudas a
largo plazo" y "Deudas a corto plazo” del batance abreviado adjunto, deudas con
entidades de crédito, obligaciones y otros valores negociabies y otros pasivos
financieros por importes de 103.804 miles de euros y 28.699 miles de euros,
respectivamente,

Hemos considerado esta drea como aspecto mas relevante de nuestra auditorfa
debido a la relevancia de los epigrafes mencionados en el contexto de las cuentas
anuales abreviadas en su conjunto, estando parte de las deudas sujetas al
cumplimiento de ciertos ratios financieros y actuando la Sociedad como vehiculo de
financiacién para las cooperativas adscritas al Grupo Cooperativo Ulma,

A mernter firm of Ernst & Young Global Limited.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda {a auditorfa. También:

identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales
abreviadas, debida a fraude ¢ error, diseflamos y aplicamos procedimientos de audiforia para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinién. £l riesgo de no detectar una incorreccién
material debida a fraude es mas elevado gue en el caso de una incorreccién material debida a
error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacidn, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente errdneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para Ia auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditor(a gue sean adecuados en funcidén de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad,

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y [a razonabhilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por el Consejo Rector.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por et Consejo Rector, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en |la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre |a capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que Hlamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales abreviadas o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemaos una opinién maodificada, Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que ia
Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
abreviadas, inciuida la informacién revelada, vy si las cuentas anuales abreviadas representan
las transacciones y hechos subyacentes de un modo gue logran expresar |la imagen fiel.

Nos comunicamaos con el Consejo Rector de la entidad en refacidn con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de [a auditorfa planificados y los hallazgos significatives de la
auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

A member firm of Ernst & Young Giobal Limited,
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ULMA INVERSIONES 's'cooP -
i inado el 31 de diciembre de 2022

_SALDOS Y TRANSAGCIONES CON PARTES VINCULADAS

: i_os lmportes- _e Ias H ansaccm 'es
: mgreso ygastos

_Durante ios e;erclmos 2022 y 2021 los miembros del COﬂSE.‘jO Rector no han percibido remuneraciones, -
i_.tienen concedldos antnc;pos 0. credjtos no se han asumldo obEzgacrones por cuenta de ellos al tstulo__

_ 1.los m;embros del Consejo: Rectorde:la-Soctedad no han realizado.
con esta_operac:ones aJenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a la de. mercado

EE'tmporte neto de: Fa C|fra de 'negoc:los corresponde principalmentea los interese de Ié'é"a'podab'ibhés
de cap:tai de las somedades adscntas (véase Nota 1) : e

Ventas netas : Lt :
_'lntereses por aportacmnes de cap:tal
{Ingresos por-servicios diversos -
Ingresos por |ntereses de credltos

Otros mgresos cle xp!otac:o‘ :
. 9
._-fen Ias Notas 1 y 4 3.Eli ingreso. :por este concepto ha ascendado a2 250 742 euros en 2022 y 1.863 424

HO'NORARIOS DE AUDITORIA

: La fécturac;on de honorarios' en relacnon con Ia audstor:a cie estas cuentas anuales'abrewadas en el i
f_ejercwao termmado eF 31 de dlmembre de 2022 ascxende a 10 966 euros (10 847 euros en_2021)

2t
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ESTADOS FINANCIEROS ANUALES COMPILADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2022
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GRUPO COOPERATIVO ULMA

Estados Financieros Compilados de Propésito Especial
correspondientes al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2022
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GRUPQO COOPERATIVO ULMA

Estados Financieros Compilados
31 de diciembre de 2022




iNDICE

ESTADCS FINANCIEROS COMPILADOS

« Balance compilado al 31 de diciembre de 2022

« (Cuenta de pérdidas y ganancias compilada correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022

s Estado de cambios en el patrimonio nelo compilado correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2022

« Estado de flujos de efectivo compilado correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2022

+ Memoria compilada correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022





























































































GRUPO COOPERATIVO ULMA
Memoria compilada correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022

8.1 Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material

Las bajas de "Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material” incluyen, basicamente, los elementos del
parque de materiales para alquiler del negocio de construccion, que se han vendido y/o han sido dados de
baja por achatarramiento durante los ejercicios 2022 y 2021, asi como bajas de elementos totalmente
amoertizados,

En relacién con las altas en el apartado de “Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material’, una parte
significativa de los mismos corresponden a [a produccion propia de materiales destinados para el alquiler
y CUy0s ingresos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias compitada del ejercicio en el epigrafe
de “Trabajos efectuados por el grupo para actives no corrientes”. El importe activado este afic por la
produccion propia ha ascendido a 77.788 miles de euros (54.271 miles de euros en el gjercicio 2021).

En lo que se refiere al inmovilizado en curse, se refiere principalmente a maquinaria en curso de produccian.
6.2 Bienes totalmente amortizados

At 31 de diciembre de 2022 se incluyen elementos, basicamente maquinaria, utillajes y otro inmovilizado
material totalmente amortizados y, en su mayoria, todavia en uso, cuyo coste, asciende a 345 millones de
euros (368 millones de eurcs al 31 de diciembre de 2021).

6.3 Otra informacion

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Grupo tiene inmovilizado en garantia de préstamos hipotecarios cuyo
salde pendiente asciende a 5.699 y 7.021 miles de euros, respectivamente.

El Grupo tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir [os riesgos a gue estan sujetos los
elementos del inmovilizado material. La cobertura de estas p6lizas se considera suficiente.

Al 31 de diciembre de 2022 el Grupo no tiene contratos significativos firmades por compra de inmovilizado
a materializar en el ejercicio 2023 y siguientes.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Grupe no ha capitalizado gastos financieros en inmovilizado en curso.
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