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Programa de Pagarés VOCENTO 2023

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

VOCENTO, S.A. (el “Emisor” y junto con las entidades del grupo del que el Emisor es
cabecera, el “Grupo”) es una sociedad anonima constituida bajo la legislacion espafiola,
con domicilio social en Bilbao, calle Gran Via de Don Diego Lopez de Haro 45, inscrito
en el Registro Mercantil de Vizcaya al Tomo 5468, Folio 085, Hoja BI-00000172 con
Numero de ldentificacion Fiscal A-48001655 y Cddigo LEI 95980020140005692525,
solicitara la incorporacion de los pagarés (los “Pagarés”) que se emitan de acuerdo con
lo previsto en este documento base informativo de incorporacion de Pagarés (el
“Documento Base Informativo”) al Mercado Alternativo de Renta Fija (“MARF”).

MARF es un Sistema Multilateral de Negociacion (“SMN”) y no un mercado regulado, de
conformidad con lo previsto en el articulo 68 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (la “LMVSI”).

De conformidad con la Circular 2/2018, de 4 de diciembre, sobre incorporacién y
exclusién de valores en el Mercado Alternativo de Renta Fija (la “Circular 2/2018”), este
documento constituye el documento base informativo requerido para la incorporacién de
los Pagarés al MARF.

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 Liquidaciéon de Valores, S.A.U. (“Iberclear”) junto con sus entidades
participantes.

Invertir en los Pagarés conlleva ciertos riesgos.
Lea la seccion 1 de factores de riesgo del Documento Base Informativo.

MARF no ha efectuado ningtn tipo de verificacion o comprobacion en relacion
con el Documento Base Informativo, ni sobre el contenido de la documentacion e
informacion 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, contrapartes elegibles e inversores cualificados de acuerdo 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 cotizacion de valores en un mercado regulado y por el que se deroga
la Directiva 2003/71/CE (el “Reglamento de Folletos”), o norma que los sustituya
o complemente en el futuro.

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 distribucion del
Documento Base Informativo o de cualquier otro material de oferta donde sea
requerida una actuacion especifica para tal propédsito. El 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.

El 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, el Documento Base
Informativo no constituye un folleto informativo aprobado y registrado en la
Comision 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
obligacion de aprobar, registrar y publicar un folleto informativo en la CNMV.

ENTIDADES COLABORADORAS AGENTE DE PAGOS
Banco Santander, S.A., Banco de Sabadell, S.A,, Banco de Sabadell, S.A.
Norbolsa, S.V., S.A. y PKF Attest Capital
Markets, S.V., S.A.

ASESOR REGISTRADO
PKF Attest Servicios Empresariales, S.L.



INFORMACION IMPORTANTE

El potencial inversor no deberia basar su decisiéon de inversion en informacion
distinta a la que se contiene en el Documento Base Informativo.

Las entidades colaboradoras no asumen ninguna responsabilidad por el
contenido del Documento Base Informativo. Cada una de las entidades
colaboradoras ha suscrito con el Emisor un contrato de colaboraciéon para la
colocacion de los Pagarés sin asumir ningiin compromiso de aseguramiento de
los Pagarés sin perjuicio de que las entidades colaboradoras pueden adquirir
Pagarés en nombre propio.

NORMAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DE PRODUCTO
CONFORME A MiFID Il

No se ha llevado a cabo ninguna accién en ninguna jurisdiccion a fin de permitir
una oferta publica de los pagarés o la posesion o distribucion del Documento
Base Informativo o de cualquier otro material de oferta en ningin pais o
jurisdiccion donde sea requerida actuaciéon para tal propodsito. EIl 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. El
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.

EL MERCADO DESTINATARIO SERA UNICAMENTE CLIENTES
PROFESIONALES, CONTRAPARTES ELEGIBLES E INVERSORES
CUALIFICADOS

Exclusivamente a los efectos del proceso de aprobacion del producto que ha de
llevar a cabo cada productor, tras la evaluacion del mercado destinatario de los
Pagarés se ha llegado a la conclusion de que: (i) el mercado destinatario de los
Pagarés son unicamente “contrapartes elegibles”, “clientes profesionales” e
“inversores cualificados”, segun la definicién 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, y en su respectiva normativa de desarrollo (en particular en Espaiia,
la LMVSI y sus reglamentos 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 refiere el punto 18 de las Directrices sobre los requisitos de gobernanza de
productos en virtud de MiFID 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 distribuciéon adecuados.

PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO
ECONOMICO EUROPEO

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 ambas: (i) cliente minorista en el
sentido previsto en el apartado (11) del articulo 4(1) de MiIFID lI; (ii) cliente en el
sentido previsto en la Directiva (UE) 2016/97 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 20 de enero de 2016 sobre la distribucién de seguros, siempre que no
pueda ser calificado como cliente profesional conforme a la definicion incluida en
el apartado (10) del articulo 4(1) de MIFID Il o (iii) cliente minorista de acuerdo con
lo previsto en la normativa de desarrollo de MIFID en cualesquiera Estados
Miembros del EEE (en particular en Espana de acuerdo 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 inversion 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 disposicion a inversores minoristas en el EEE vy,
por tanto, cualquiera de dichas actividades podria ser ilegal en virtud de lo
dispuesto en el Reglamento 1286/2014.

RESTRICCIONES DE VENTA EN EL REINO UNIDO Y LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA

No se ha realizado ninguna accién en ninguna jurisdiccion que permita una oferta
publica de los Pagarés o la posesion o distribucion del Documento Base
Informativo o cualquier otro material de oferta en cualquier pais o jurisdiccion
donde dicho permiso sea requerido para dicho propésito y en particular en el
Reino Unido o los Estados Unidos de América.

Promocién financiera: s6lo se ha comunicado o hecho comunicar y sélo se
comunicara o se hara comunicar cualquier invitacidon o incitacion a realizar una
actividad de inversion (en el sentido del articulo 21 de la Financial Services and
Markets Act 2000 ("FSMA")) en relacidon con la emisidon o venta de cualesquiera
Pagarés en aquellas circunstancias en las que el articulo 21(1) de la FSMA no sea
aplicable al Emisor.



Cumplimiento general: el Emisor ha cumplido y cumplira con todas las
disposiciones aplicables de la FSMA con respecto a todo lo que haga en relacién
con los Pagarés en el Reino Unido o que impliquen a este pais.

Los Pagarés no han sido ni seran registrados bajo la Ley de Valores de 1933 de
los Estados Unidos de América (Securities Law of 1933), con sus respectivas
modificaciones (la "Ley de Valores US" o “US Securities Act”) y no pueden ser
ofrecidos o vendidos en los Estados Unidos a menos que estén registrados o
exentos de registro bajo la Ley de Valores US. No hay intencion de registrar
ningun pagaré en los Estados Unidos ni de hacer una oferta de ninguin tipo de los
valores en los Estados Unidos.

PROYECCIONES

Algunas de las declaraciones contenidas en el Documento Base Informativo
pueden ser de caracter prospectivo y, por tanto, constituir proyecciones. Estas
proyecciones incluyen, pero no se limitan a, cualquier declaraciéon que no sea una
declaracion de hechos pasados expuesta en el Documento Base Informativo,
incluyendo, sin limitacidn, cualquier declaracion relativa a la situacion financiera
futura y a los resultados de las operaciones realizadas por el Emisor, su
estrategia, sus planes de negocio, su situacion financiera, su desarrollo en los
mercados en los que el Emisor opera actualmente o en los que podria entrar en el
futuro y cualquier cambio legislativo futuro que pueda ser aplicable. Estas
declaraciones pueden identificarse porque hacen uso de términos prospectivos
tales como "pretender", "proponer”, "proyectar”, "predecir”, "anticipar"”,
"estimar”, "planear”, "creer”, "esperar”, "poder”, "intentar", "deber", "continuar",
"prever" o, segun el caso, sus conjugaciones, negativos u otras variaciones y
otras palabras o expresiones similares o comparables que se refieran a los
resultados de las operaciones del Emisor o a su situacion financiera u ofrezcan
otras declaraciones de caracter prospectivo. Las proyecciones, debido a su
naturaleza, no constituyen una garantia y no predicen resultados futuros. Estan
sujetas a riesgos conocidos y desconocidos, incertidumbres y otros elementos
como los factores de riesgo incluidos en la seccion denominada "Factores de
Riesgo" del Documento Base Informativo. Muchas de estas situaciones no estan
bajo el control del Emisor y pueden hacer que los resultados reales de las
operaciones del Emisor y su situacion financiera real sean significativamente
diferentes de los sugeridos en las proyecciones expuestas en el Documento Base
Informativo. Se advierte a los lectores del Documento Base Informativo que no
deben confiar plenamente en las proyecciones.

Ni el Emisor, ni sus administradores, ni sus directivos, ni sus asesores, ni ninguna
otra persona hacen declaraciones ni ofrecen certeza o garantias en cuanto a la
ocurrencia total o parcial de los acontecimientos expresados o insinuados en las
proyecciones expuestas en el Documento Base Informativo.

El Emisor actualizara o revisara la informacién contenida en el Documento Base
Informativo seguin lo requiera la ley o la normativa aplicable. De no existir tal
requisito, el Emisor renuncia expresamente a cualquier obligacion o compromiso
de presentar publicamente actualizaciones o revisiones de las proyecciones



contenidas en el Documento Base Informativo para reflejar cualquier cambio en
las expectativas o en los hechos, condiciones o circunstancias que sirvieron de
base para dichas proyecciones.

REDONDEO

Algunas cifras del 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 nimeros indicados
puede no ajustarse exactamente a la cifra total de su adicidon o sustraccion al igual
que la suma o resta de algunas cifras expresadas en porcentaje puede no
corresponderse exactamente con el porcentaje total indicado.

MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO

El Documento Base Informativo incluye magnitudes y ratios financieros, tales
como "EBITDA", “EBITDA Comparable” o "Deuda Financiera", entre otros, que
tienen la consideracion de Medidas Alternativas de Rendimiento ("MAR") de
conformidad con las Directrices de la European Securities and Markets Authority
(ESMA), publicadas en octubre de 2015.

Las MAR proceden o se calculan a partir de (o estan basadas en) los estados
financieros de las cuentas anuales consolidadas auditadas del Emisor
correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2021 y a 31 de
diciembre de 2022. El calculo se llevara a cabo, generalmente, ainadiendo o
restando cantidades a las partidas de dichos estados financieros y a cuyo
resultado se le asigna una nomenclatura que, aunque habitual en la terminologia
empresarial y financiera, no es utilizada por el Plan General de Contabilidad de
Espaia aprobado por el Real Decreto 1514/2007 ni por las Normas Internacionales
de Informacién Financiera emitidas por el International Accounting Standards
Board (IASB) adoptadas por la Uniéon Europea ("NIIF-UE").

Las MAR se presentan para una mejor evaluacion del rendimiento financiero, los
flujos de efectivo y la situacion financiera del Emisor en la medida que son
utilizadas por el Emisor en la toma de decisiones financieras, operativas o
estratégicas del Grupo.

No obstante, las MAR no estan auditadas ni se exigen o presentan de conformidad
con el Plan General de Contabilidad de Espaina aprobado por el Real Decreto
1514/2007 ni con las NIIF-UE. Por tanto, las MAR no deben ser consideradas de
forma aislada sino como informacién complementaria de la informacioén financiera
auditada del Grupo. Las MAR utilizadas por el Emisor incluidas en el Documento
Base Informativo podrian no ser comparables con las MAR denominadas de igual
forma o similar por otras sociedades.



INDICE

1. Factores de riesgo 9
1.1  Riesgos asociados a los sectores de actividad en los que opera el Emisor y/o
el Grupo al que el mismo pertenece 10
Riesgos asociados al area de periddicos 10
1.2  Riesgos asociados al Emisor y/o el Grupo 17
1.3  Principales riesgos especificos de los Pagarés 24
2. Denominacién completa del Emisor, domicilio y datos identificativos 25
2.1 Denominacion, naturaleza, domicilio y datos identificativos del Emisor 25
2.2 Objeto social del Emisor 26
2.3 Historia del Grupo 26
2.4 Breve descripcion de la actividad del Emisor y su Grupo 27
2.5 Estrategia 34
2.6 Informacion financiera 36

2.6.1 Declaracion sobre cambios significativos en las perspectivas del Emisor 36

2.6.2 Informacién financiera 36
2.6.3  Cuentas anuales consolidadas auditadas del Emisor correspondientes a los

ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2022 y 31 de diciembre de 2021 40
3. Denominacion completa de la emision de valores 40
4. Personas responsables de la informacion 40
5. Funciones del asesor registrado del MARF 41
6. Saldo vivo maximo 42
7. Descripcion del tipo y la clase de los Pagarés. Nominal unitario 43
8. Legislacion aplicable y jurisdiccion de los Pagarés 43
9. Representacion de los Pagarés mediante anotaciones en cuenta 43
10. Divisa de la emision 43
11. Clasificacion de los Pagarés: orden de prelacion 43

12. Descripcion de los derechos vinculados a los Pagarés y procedimiento para el
ejercicio de los mismos. Método y plazos para el pago de los Pagarés y para la

entrega de los mismos 44
13. Fecha de emision. Plazo de vigencia del programa 44
14. Tipo de interés nominal. Indicacion del rendimiento y método de calculo 45
15. Entidades colaboradoras, agente de pagos y entidades depositarias 49
16. Precio de amortizacién y disposiciones relativas al vencimiento de los Pagarés.

Fecha y modalidades de amortizacion 50
17. Plazo valido en el que se puede reclamar el reembolso del principal 50



18. Plazo minimo y maximo de emisién 50

19. Amortizacién anticipada 51
20. Restricciones a la libre transmisibilidad de los Pagarés 51
21. Fiscalidad de los Pagarés 51
22. Publicacién del Documento Base Informativo 61

23. Descripcion del sistema de colocacién y, en su caso, suscripcion de la emisién 61
24. Costes de todos los servicios de asesoramiento legal, financiero, auditoria y otros

servicios al Emisor con ocasion del establecimiento del Programa de Pagarés 62
25. Incorporacion de los Pagarés 62
25.1 Solicitud de incorporacion de los Pagarés al Mercado Alternativo de Renta

Fija. Plazo de incorporacion 62
25.2 Publicacion de la incorporacion de las emisiones de los Pagarés 63
26. Contrato de liquidez 63

ANEXO — CUENTAS ANUALES DEL EMISOR CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS CERRADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y A 31 DE DICIEMBRE DE
2022 65



DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE PAGARES

1.

AL MERCADO ALTERNATIVO DE RENTA FIJA
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 informacion contenida en el Documento
Base Informativo, antes de invertir en los Pagarés. En caso de
materializarse alguno de estos riesgos, u otros aqui no descritos, la
actividad, negocio, la situacion financiera los resultados del Emisor y/o
de las sociedades del Grupo y/o 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, ocasionando 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 principales o materiales
inherentes a la inversion en los Pagarés, pero el impago de los Pagarés
en el momento del reembolso puede producirse por otros motivos no
previstos o no conocidos. El orden en que estos riesgos se describen
no refleja necesariamente una probabilidad mayor de que puedan
darse. Adicionalmente, el Emisor no garantiza la exhaustividad de los
factores de riesgo descritos a continuacion en esta seccion; es posible
que los riesgos descritos en el Documento Base Informativo no sean los
unicos a los que el Emisor y/o el Grupo se enfrenten y que pudieran
existir otros riesgos, actualmente desconocidos o que en estos
momentos no se consideren significativos, que por si solos o junto con
otros (identificados en el Documento Base Informativo o no)
potencialmente pudieran causar un efecto material adverso en la
actividad, negocio, la situacion financiera los resultados del Emisor y/o
de las sociedades del Grupo y/o la capacidad del Emisor para
reembolsar los Pagarés a vencimiento y, que ello pudiera, en
consecuencia, resultar en una disminucion del precio de mercado de los
Pagarés y/u ocasionar una pérdida de la totalidad o parte de cualquier
inversion en los Pagarés.

En la mayoria de los casos, los factores de riesgo descritos representan
contingencias, que pueden producirse o no. El Emisor no puede emitir
una opinidon acerca de la probabilidad de que dichas contingencias
lleguen a materializarse.

Los posibles inversores deben considerar detenidamente y comprender
plenamente los riesgos que se exponen en esta seccion, junto con el
resto de la informacién contenida en el Documento Base Informativo,
antes de tomar cualquier decision de inversion y llegar a su propio punto
de vista antes de tomar cualquier decisién de inversion.



1.1

Riesgos asociados a los sectores de actividad en los que opera el
Emisor y/o el Grupo al que el mismo pertenece

Riesgos asociados al drea de periédicos

- Riesgos asociados al area de negocio de la prensa, revistas y
suplementos impresa (off-line)

Riesgos asociados a la caida de la difusién vy de las ventas de
publicidad off-line. El mercado de la prensa impresa (periédico
papel) se ha visto afectado en los Ultimos afios por la aparicion de
nuevos canales de informacién y entretenimiento on-line en los
ultimos afios (principalmente portales de noticias y redes sociales),
la migracién de los lectores hacia formatos digitales, y la aparicion
de nuevas y cambiantes formas de hacer publicidad, cada vez mas
basadas en el conocimiento del perfil de los usuarios. Esto ha
provocado un descenso de la difusion media diaria y una caida de
la inversion publicitaria en los distintos medios impresos.

En el citado mercado, respecto a los diarios nacionales de
informacion general, durante el afio 2022 se ha producido una
disminucion de la difusion media diaria del -9,0% respecto al afio
2021 (fuente: Oficina de Justificacién de la Difusion, en adelante
“OJD” Datos no certificados). En cuanto a los diarios regionales de
informacion general, durante el afio 2022 se ha producido una
disminucion de la difusion media diaria del -7,8% respecto al afio
2021 (fuente: OJD, excluidos periddicos catalanes. Datos no
certificados).

En el caso del Grupo, la caida de la difusion media diaria de ABC
fue del -11,1% en el ejercicio 2022. Respecto a los diarios
regionales que opera el Grupo, la difusidon media diaria en el afo
2022 descendio un -9,1% respecto al afio 2021.

Durante el 2022, se produjo un crecimiento de la inversion
publicitaria en prensa offline del 2,2%, situandose en 334 millones
de euros frente a los 322 millones de euros que se alcanzaron en
el ejercicio anterior. El crecimiento alcanzé su mayor cota en la
primera parte del afio (+5% acumulado a junio) para posteriormente
pasar a un estancamiento debido a la incertidumbre sobre el
impacto de la crisis energética en el crecimiento de la economia y
del consumo de los hogares (fuente: i2p).

Durante el periodo 2018-2022 la cuota de inversion de la prensa
impresa ha pasado del 7,6% al 5,4% manteniéndose estable en el
ultimo afio (fuente: i2p). En los Ultimos afos, el Emisor ha
implantado una serie de medidas estratégicas y ha adoptado
medidas de control de costes para mitigar el impacto de estos
riesgos en el margen de negocio.

Entre las medidas adoptadas por el Grupo cabe destacar las
encaminadas a un mayor desarrollo de la publicidad digital, cuyos
ejes son el desarrollo de la publicidad digital local (gracias a la
posicion de liderazgo de las marcas de Vocento en sus territorios),
el branded content, la programatica (basada en audiencia

10



perfilada), la publicidad en redes sociales y la publicidad contextual,
en algunos casos mediante alianzas con otros medios (como es el
caso en programatica de la plataforma Wemass).

En cuanto a la caida de la difusion, existe una creciente dificultad
para compensar su impacto en el margen de venta de ejemplares
solo con ahorros en costes de impresion y distribucidon, como en
afos anteriores. En concreto en el afio 2022 y como consecuencia
del conflicto bélico de Ucrania, se ha producido un fuerte
incremento en el coste del papel y de otras materias primas
necesarias en el proceso de impresién, ademas del coste de la
electricidad y el gas ( Para paliar estos efectos y asegurar sus
suministros, Vocento ha negociado acuerdos con distintos
proveedores de estos servicios, algunos de ellos a largo plazo). Por
ello, el emisor ha adoptado medidas estratégicas encaminadas a
fomentar el crecimiento de las suscripciones digitales, como forma
alternativa de distribucion y monetizacion de los contenidos
editoriales de sus medios, que generan un margen de venta de
ejemplares “digital” que complementa el margen de venta de
ejemplares “papel’, ademas de una apuesta decidida por la
diversificacion mediante la organizacion de eventos.

En definitiva, la continuidad de la tendencia en la reduccion de la
difusion del numero de ejemplares vendidos y la previsible
evolucion de la inversion publicitaria en medios impresos (la
publicidad en prensa offline descendera de media un 5,6% en el
periodo 2022-27 segun el informe “Entertainment and Media
Outlook” de PWC, aunque dicho descenso se compensara con un
crecimiento de la publicidad en prensa digital), o la insuficiencia o
ineficiencia de las medidas estratégicas implementadas por el
Emisor o los posibles fallos de sus sistemas de control interno para
mitigar el impacto de estos riesgos puede tener un efecto material
adverso en la actividad, la situacion financiera y/o los resultados del
Emisor y/o de las sociedades del Grupo.

Riesgos asociados al area de negocio de la prensa digital (on-line)

El sector de los medios de comunicaciéon, como se ha indicado
anteriormente, ha sufrido un fuerte cambio en los ultimos afios
como consecuencia de la masiva utilizacion de las nuevas
tecnologias. Como consecuencia de esta digitalizacién del sector,
existen riesgos asociados a la utilizacion de medios de
comunicacion digitales:

« Riesgos asociados a la caida de las ventas de publicidad on-
line: la venta de publicidad on-line, especialmente programatica,
se esta viendo afectada por la entrada y crecimiento de nuevos
competidores a escala global como son Google, Meta o
Amazon.

Las compafias del sector estan reaccionando invirtiendo en el
area de conocimiento del usuario para poder cubrir las nuevas
demandas de los anunciantes, migrar hacia formatos de
publicidad digital basada en perfiles que permita incrementar el
performance del inventario, apostar por optimizar SEO sin
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recurrir al ‘clickbait’, una mejora de contenidos web con refuerzo
de verticales (tecnologia, salud o ciencia) lo que permita
competir en mejores condiciones contra los nuevos
competidores, aunque en algunos casos dependen en cierta
medida de las plataformas tecnoldgicas generadoras de trafico
de dichos competidores.

Por otra parte, la publicidad digital de los periddicos ya supone
una parte relevante de la publicidad total. En el caso concreto
de Vocento, en 2022 se ha potenciado el negocio de la
publicidad digital local mediante el desarrollo de la solucién de
digitalizacion para Pymes Local Digital Kit, situdndolo ademas
en una nueva area dentro del Grupo denominado “Servicios
Digitales”.

Riesgos organizativos: la evolucion de las nuevas tecnologias
ha llevado a numerosas empresas del sector (incluido al Emisor
y su Grupo) a adaptar su modelo de negocio, enfrentandose a
las nuevas competencias necesarias para asumir el crecimiento
y la transformacion digital, asi como a la dificultad en la
captacion y retencion del talento que exige el cambio
organizativo. La materializacion de estas contingencias puede
tener un efecto material adverso en la actividad, la situacién
financiera y/o los resultados del Emisor y/o de las sociedades
del Grupo.

Riesqgos asociados con la sequridad informatica y la proteccion
de datos: el continuo desarrollo tecnoldgico permite al sector en
el que opera el emisor y su Grupo una mayor divulgacion y
expansion de los medios. No obstante, también origina riesgos
relacionados con la seguridad informatica, como los ataques a
los sistemas informaticos, o de datos de particulares, o
manipulacion de los mismos, o el riesgo de que los cambios
tecnolégicos obliguen a los medios a realizar inversiones en
estas u otras areas, ya sea para el desarrollo del propio negocio,
como para garantizar la seguridad de los sistemas y equipos, si
bien, para mitigar estas contingencias, el Emisor ha tomado las
precauciones que considera adecuadas. La materializacion de
las mismas puede tener un efecto material adverso en la
actividad, la situacion financiera y/o los resultados del Emisor
y/o de las sociedades del Grupo.

Dependencia _de los _ingresos _institucionales / grandes
anunciantes.

La publicidad institucional tiene especial importancia por
proceder de los que detentan el poder politico y econémico, por
consiguiente, puede llegar a constituir un recurso para comprar
voluntades e influir indirectamente en la linea editorial, y en
teoria podria ser mas relevante en los medios de ambito
regional, donde la publicidad institucional puede llegar a tener
una importancia considerable en el conjunto de los ingresos
totales y donde resulta mas dificil sustraerse a la influencia de la
politica local. Sin embargo, en el caso de Vocento, dada la
dispersidén de sus ingresos, el peso que representa tanto un
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anunciante institucional como un gran anunciante del sector
privado es muy reducido, y no existe dependencia econdémica
alguna de ninguno de ellos. Asi, por ejemplo, en 2022 s6lo un
5% de los ingresos totales del grupo procedian de compafiias
del Ibex 35, mientras que en ese periodo ningun cliente del
sector publico alcanza una facturacion del 0,5% del total.
Ademas, este riesgo esta limitado por la organizacion de las
redacciones y los controles formales (e.g. Consejo Editorial,
Comité de direccion del periddico, Compromisos Periodisticos,
Compromisos Editoriales, o Coédigo Etico de Vocento) e
informales establecidos (e.g. estructura jerarquica de la
redaccion o la supervision de los contenidos).

= Riesgos asociados al area audiovisual

- Riesgo regulatorio del mercado audiovisual en Espafia en relacion
con los servicios de radiodifusién: el mercado de medios
audiovisuales en Espafa es un sector regulado y, como tal, las
entidades que operan en este sector han de obtener los
correspondientes titulos habilitantes (p. ej. licencias) o colaborar
con entidades que dispongan de los mismos.

La regulacién sobre radio incluye especialmente normas
relacionadas con los titulos habilitantes, cobertura minima,
contenido de la programacion, publicidad, y sobre la titularidad y
transferencia de los titulos habilitantes o de las acciones de
sociedades que desarrollen dichas actividades, incluyendo
restricciones a la participacion en distintas sociedades
licenciatarias. Por tanto, para la prestacion de los servicios de radio,
las sociedades en las que participa el Emisor deben obtener y
mantener los correspondientes titulos habilitantes que se otorgan
por las administraciones publicas.

En concreto, en Espafia soélo pueden prestar servicios de
radiodifusion Corporacion de Radio y Television Espafiola, S.A., y
aquellas personas fisicas o juridicas que dispongan de titulos
habilitantes otorgados por las diferentes Administraciones. El
Emisor y su Grupo operan en este mercado a través de una red de
emisoras de radio que emite, en alianza con Cadena COPE,
programaciones generalistas y musicales en cadena en virtud de
un acuerdo programatico de largo plazo. Esta alianza se firmé en
2013 por un plazo inicial de 15 afios.

Ademas, los referidos titulos habilitantes pueden ser revocados en
el caso de que la emisora deje de cumplir las obligaciones exigibles
o pueden aparecer dificultades en el proceso de su renovacion. La
revocacion o no renovacion de los mismos puede tener un efecto
material adverso en la actividad, la situacion financiera y/o los
resultados del Emisor y/o de las sociedades del Grupo.

Por otra parte, tampoco se puede asegurar que en el futuro no se
aprueben normas mas restrictivas que las actuales o que exijan el
cumplimiento de determinados requisitos mas onerosos a los
emisores o prestadores del correspondiente servicio, o que la
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interpretacion respecto a la ejecucion de la normativa vigente vaya
a cambiar de una manera que haga mas dificil su cumplimiento o
gue afecte negativamente a las previsiones o al negocio del Emisor,
lo que puede tener un efecto material adverso en la actividad, la
situacion financiera y/o los resultados del Emisor y/o de las
sociedades del Grupo.

- Riesgos asociados a la emisién en cadena de la programacion de
radio: la programacion de la radio basada en la emisién en cadena
ha permitido mejorar los resultados del Grupo. No obstante, aunque
no son previsibles, si existieran problemas para mantener los
acuerdos de emision en cadena, podria suponer que tengan que
desviarse recursos financieros para atender las necesidades de
esta area, lo que podria tener un efecto material adverso en la
actividad, la situacion financiera y/o los resultados del Emisor y/o
de las sociedades del Grupo.

Riesgos asociados al drea de clasificados y servicios de
digitalizacion

- La actividad que el Grupo realiza en esta area consiste en vender
publicidad y otros servicios en los portales que configuran la red de
clasificados. El Grupo tiene presencia en las areas de clasificados
de motor e inmobiliario, siendo esta red pionera en el sector de los
medios de comunicacion espafioles. Al prestar este servicio a través
de portales por internet, puede materializarse alguno de los riesgos
organizativos, de venta de publicidad y relativos a la seguridad
informatica descritos anteriormente en el apartado de “Riesgos
asociados al area de negocio de la prensa digital”. También puede
materializarse otro riesgo como el “Riesgo asociado a la coyuntura
politica y econémica”, que se ha plasmado durante los 3 ultimos
anos en la falta de suministro de componentes para la fabricacion
de automoviles, lo ha provocado una caida en las ventas de
vehiculos nuevos y por ende de la inversion publicitaria en este
ambito.

Riesgos asociados al drea de Gastronomia

- Riesgos derivados restricciones a la movilidad o limitaciones de
aforo: la actividad principal del grupo en el area de gastronomia es
la organizacion de eventos y ferias gastrondémicas, ademas del
asesoramiento, estudio y organizaciéon de estos eventos para
terceros.

Posibles restricciones futuras a la movilidad, similares a las sufridas
en el pasado consecuencia de la COVID-19, podrian tener un
impacto adverso sobre la actividad, los resultados financieros y/o los
resultados del Emisor y/o de las sociedades del Grupo.

Riesgos asociados al drea de Agencias
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- Las Agencias adquiridas por el Grupo del Emisor dentro de su
estrategia de diversificacion, potencian el area de publicidad en
punto de venta y de estrategia de negocio y de marca para los
clientes, que son un destino cada vez mayor en el gasto de
marketing de los anunciantes. La integracion de éstas en el Grupo
permite ademas explotar multiples sinergias en areas como la
comercializacion de publicidad o la organizaciéon de eventos. Por
tanto, para esta area operan tanto los riesgos asociados a la venta
de publicidad explicados dentro del apartado “Riesgos asociados al
area de periddicos”, como los riesgos asociados a la celebracion de
eventos explicados en el apartado “Riesgos asociados al area de
Gastronomia”.

Otros riesgos asociados a los sectores de actividad en los que
opera el Emisor y/o el Grupo

- Competencia: las actividades desarrolladas por el Grupo al que el
Emisor pertenece a través de cada una de sus areas de negocio se
encuadran en sectores muy competitivos que requieren de
importantes recursos humanos, materiales, técnicos y financieros y
en los que operan otras companias especializadas.

Adicionalmente, la evolucion del sector de los medios de
comunicacion en los Ultimos afios como consecuencia de, entre
otros, la masiva utilizacién de las nuevas tecnologias ha supuesto
la aparicion de nuevas areas de negocio (otros canales de
informacion y de entretenimiento) y de nuevos competidores. Esto
puede llevar a una migracién de los consumidores hacia dichos
medios y una disminucién del numero de personas que se
suscriben o adquieren los productos del Emisor y/o su Grupo, lo
que puede afectar de manera adversa la actividad, la situacion
financiera y/o los resultados del Emisor y/o de las sociedades del
Grupo. Ademas, internet es un mercado en el que existen pocas
barreras de entrada.

En particular, estos competidores alternativos a los medios de
informacion tradicionales han contribuido a que la difusion de los
diarios disminuya en Espafa durante los ultimos afios, pudiendo
continuar esa tendencia en el futuro, y han modificado el mercado
publicitario, como se ha senalado en el apartado de “Riesgos
asociados a la caida de la difusién y de las ventas de publicidad off-
line”. La disminucién de la difusion de prensa y revistas impresas
que edita el Emisor y/o su Grupo ha supuesto una disminucién de
los ingresos del Emisor y/o su Grupo asociados a esta area. La
tendencia a la baja en relacion con la difusion continda, pudiendo
acentuarse en el futuro, lo que podria tener un impacto adverso
sobre la actividad, los resultados financieros y/o los resultados del
Emisor y/o de las sociedades del Grupo.

No puede asegurarse que el Emisor y/o su Grupo vayan a ser
capaces de competir con éxito con los operadores actuales o
futuros o que, como consecuencia de la entrada de nuevos
operadores en sectores que compitan con los que opera el Emisor
y/o su Grupo, no se vea afectada de manera adversa la actividad,
la situacion financiera y/o los resultados del Emisor y/o de las
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sociedades del Grupo. Ademas, para competir efectivamente, el
Emisor y/o su Grupo deben adaptarse con rapidez a dichos
cambios y podrian tener que destinar significativos recursos
financieros para conseguirlo.

Riesgo de estacionalidad de los ingresos, especialmente la
publicidad: los ingresos ligados al area de periodicos,
especialmente los publicitarios, son estacionales, con un mayor
peso en el 2° y 4° trimestre, que en 2022 supusieron un 26% y un
32%, respectivamente, de los ingresos anuales de publicidad
consolidados del area de periddicos. Ademas, algunos de los
nuevos negocios de diversificacion también son estacionales,
mientras que los negocios recientemente desinvertidos (Net TV,
Veralia) lo eran en menor medida. Asi, un 38% de los ingresos de
las agencias (equivalente a un 68% del EBITDA) se concentra en
el 4° trimestre.

Actividades reguladas: parte de las actividades que realiza el
Emisor y/o su Grupo estan sometidas a una detallada regulacién de
caracter nacional, autonémico y comunitario, principalmente en
relacion con la difusion de radio, proteccion de datos e internet.

Este marco regulatorio esta sujeto a posibles cambios normativos
e interpretativos de la normativa y ademas existe el riesgo de
incumplimiento del Emisor y/o de su Grupo de la normativa que le
resulte de aplicacion (por €j. el estricto marco general aplicable al
tratamiento de datos de caracter personal y la evolucién de la
regulacion de e-privacy), lo que puede afectar de manera adversa
a la actividad, la situacion financiera y/o los resultados del Emisor
y/o de las sociedades del Grupo.

Riesgos derivados de responsabilidad por el contenido de
publicaciones: el Emisor y/o su Grupo estan expuestos a
reclamaciones de responsabilidad debido al contenido de sus
publicaciones, en particular, por menoscabo de los derechos al
honor, a la intimidad o de derechos de propiedad intelectual. Las
cuantias reclamadas inicialmente en este tipo de procedimientos,
principalmente las que traen causa en demandas por derecho al
honor y proteccion del derecho a la intimidad, suelen ser elevadas.
El Emisor y/o su Grupo podria enfrentarse a posibles reclamaciones
por el contenido de publicaciones, asi como verse obligado a
publicar rectificaciones sobre lo publicado. Cualquiera de dichos
supuestos puede tener un efecto material adverso en la actividad,
la situacion financiera y/o los resultados del Emisor y/o de las
sociedades del Grupo.

Riesgos operacionales: tanto los productos off-line como on-line
deben contar con las caracteristicas de calidad necesarias y con
una distribucion adecuada. El incumplimiento de los niveles de
calidad exigibles a los productos del Emisor y/o su Grupo y a la
distribucion de los mismos puede ser mayor en el caso de los
productos on-line, ya que, la actualizaciéon de la informaciéon se
realiza de forma permanente con tiempos de reaccion muy
pequefios. Por otro lado, que la informacién esté disponible, tanto
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en el punto de venta (offline) como en internet (online), a tiempo
para ser consumida es fundamental para ambos negocios. A pesar
de que el Emisor y/o el Grupo cuentan con planes de contingencia
para minimizar estos riesgos, la materializacién de los mismos
puede tener un efecto material adverso en la actividad, la situacion
financiera y/o los resultados del Emisor y/o de las sociedades del
Grupo.

Adicionalmente a lo anterior, el servicio de radio que presta el
Emisor y/o su Grupo requiere para su prestacion la utilizacion de
infraestructuras y sistemas tecnolégicos. En este sentido, el Emisor
y/o su Grupo tienen acuerdos para la prestacion de servicios
portador soporte y difusor de la sefial de radio. Aunque no se han
producido en el pasado, un eventual fallo en los servicios prestados
de transmisién de sefal en las areas de radio podria tener
incidencias técnicas que podrian afectar de manera adversa a la
actividad, la situacion financiera y/o los resultados del Emisor y/o
de las sociedades del Grupo.

1.2 Riesgos asociados al Emisor y/o el Grupo

- Riesgo asociado a la coyuntura politica y econémica con motivo del
conflicto bélico en Ucrania: Si bien a la fecha del Documento Base
Informativo el Grupo no tiene actividad en Bielorrusia, Ucrania, ni
Rusia, no se puede descartar que en el futuro el Emisor y/o su
Grupo se vea afectado de una forma mas directa por el conflicto
bélico iniciado a finales de febrero de 2022 en Ucrania, como
consecuencia de los impactos que se estima pueden derivarse a
nivel econémico del mismo. Por el momento, los efectos del
conflicto bélico han contribuido a un importante crecimiento de los
precios (e.g. IPC adelantado en Espafia de septiembre 2023 3,5%
segun la nota de prensa del Instituto Nacional de Estadistica de 28
de septiembre de 2023), especialmente de los precios de materias
primas (especialmente papel), energéticos (luz y gas), y por efecto
de lo anterior en los tipos de interés, entre otros. Asi, a cierre de
2022, el impacto del incremento del precio de la energia y del papel
supuso un incremento de coste en el Grupo de 2 millones de euros
y de 4,5 millones de euros respectivamente los cuales se han
compensado parcialmente a través de medidas de eficiencia y
ahorro de costes.

- Riesgo asociado al ciclo econémico actual de Espafia: La evolucion
de las actividades desarrolladas por el Emisor y su Grupo esta
relacionada, con caracter general y a medio plazo, con la evolucion
econdmica de Espafia, pais en el que se concentran la practica
totalidad de sus actividades. El PIB crecié un 5,5% en 2022, no
obstante, el Banco de Espaia preve, en su escenario central, que
la tasa de crecimiento se ralentice progresivamente en los proximos
anos (2,3% en 2023, 1,8% en 2024 y 2% en 2025), en gran medida
por el endurecimiento de las condiciones financieras que ha
lastrado el ritmo de expansion del gasto de hogares y empresas
(fuente: Proyecciones Macroeconémicas de la Economia Espafiola
2023-2025, Banco de Espanfa, septiembre 2023).
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Riesgo asociado a las condiciones geopoliticas actuales a nivel
global: diferentes elementos podrian tener una incidencia negativa
en la economia a escala global y europea, y que por ende afectarian
también al Emisor. Entre otras, destacamos las siguientes: (i) el
conflicto bélico de Ucrania; (ii) la inestabilidad global resultado de
una posible escalada del conflicto en Gaza, (iii) la evolucion de la
economia China; (iv) los ajustes que implica el decremento del
comercio mundial, (v) la tendencia inflacionista, acentuada por los
cortes de suministros y las consecuentes subidas de tipos de interés
y (vi) las tendencias demograficas, asi como otros factores politicos
y geopoliticos.

Riesgos asociados a la relevancia del negocio de prensa y
publicitario: la relevancia del negocio de Prensa en los ingresos del
Grupo ha descendido ligeramente durante el ejercicio 2022. El
83,4% de los ingresos del Grupo en dicho ejercicio se corresponde
con sus actividades en periddicos tanto offline como online (Prensa
Regional, ABC, Relevo, y Revistas), mientras que el afio anterior su
peso fue del 85,4%. En particular, dentro de los ingresos por
periddicos, la prensa nacional aportd el 28,3% de los ingresos
consolidados del area de Periédicos del Grupo en 2022 y el 28,4%
en 2021, y la prensa regional aporté el 70,5% de los ingresos
consolidados del Grupo en 2022 y el 70,3% en 2021.

Ademas, cabe destacar que los resultados del Grupo dependen
también en gran medida de los ingresos publicitarios, tanto dentro
de las actividades relacionadas con los mencionados periédicos,
como en otras areas. En el gjercicio 2022, los ingresos publicitarios
y/lo de e-commerce alcanzaron el 50,7% de los ingresos brutos
consolidados del grupo, frente al 50,1% de 2021.

No obstante, cabe destacar la apuesta estratégica de
diversificacion llevada a cabo por el Grupo desde 2017, siendo las
adquisiciones mas relevantes las de Madridfusion (2017),
AutoScout24 (2018), Donosti Cup, Tango y Pro Agency (2019),
Mateo&Co (2020), Premium Leads (2021) y Rosas en 2023, con el
objetivo de reducir el peso de la prensa y de la publicidad en los
ingresos del Grupo. En este mismo sentido, en 2022 el grupo ha
potenciado su negocio de desarrollo de soluciones de digitalizacion
para Pymes, Local Digital Kit. Estas operaciones permiten una
menor concentracion en la composicion de los ingresos, donde la
parte de Periodicos (offline) y Audiovisual tienen cada vez menos
peso, mientras que digital y diversificacion ya suponen un 42% del
total de ingresos en el cierre de 2022. Asimismo, se tiene como
objetivo que la contribucion al EBITDA del Grupo de los Negocios
de Diversificacion (ver ‘Estructura del negocio del Grupo’ en el
apartado 2.4) alcance el 33% del total excluido el &rea de Estructura
en 2023.

Riesgo de “pirateria” contenidos digitales o impresos: el fendbmeno
de la “pirateria” esta muy presente en los sectores en los que opera
el Emisor y/o su Grupo. Consiste en explotar ilegalmente los
contenidos mediante la distribucién de copias no autorizadas sin el
permiso de los editores, y disminuye las ventas y dificulta la
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rentabilidad de las contenidos digitales o impresos (como los
articulos en periédicos), pudiendo afectar de manera adversa a la
actividad, la situacion financiera y/o los resultados del Emisor y/o
de las sociedades del Grupo, o a sus planes de negocio.

- Riesgos relacionados con avances tecnolégicos: las tecnologias
aplicadas en los distintos sectores en que se encuadran las
actividades que el Emisor y/o de las sociedades de su Grupo
desarrollan (como el negocio de la prensa digital o el negocio del
area de clasificados) experimentan una evoluciéon rapida y
constante. Asimismo, en dichos sectores se utilizan técnicas cada
vez mas complejas y que se perfeccionan y actualizan
constantemente.

Para lograr mantener e incrementar su competitividad y su negocio,
el Emisor y/o las sociedades de su Grupo deben adaptarse a los
avances tecnoldgicos y conocer las tecnologias existentes en cada
momento. Si el Emisor y/o las sociedades de su Grupo no
reaccionasen adecuadamente a los avances tecnoldgicos actuales
y futuros en los diferentes sectores en los que actua o a los avances
tecnoldgicos implementados por sus competidores, podria haber un
efecto material adverso en la actividad y la situacion financiera de
los mismos.

- Riesgo fiscal: las autoridades fiscales competentes en cada
momento podrian realizar diferentes interpretaciones de las normas
fiscales existentes y ademas podrian introducir cambios
regulatorios. A 31 de diciembre de 2022, el Emisor tenia
contabilizados en sus estados financieros consolidados créditos
fiscales por 46,7 millones de euros (en 2021: 50,2 millones de
euros). Cambios en la normativa fiscal del Impuesto sobre
Sociedades de aplicacién al Emisor y/o a su Grupo, que afecten al
tipo impositivo, o al aprovechamiento temporal de dichos créditos
fiscales, o la existencia de pasivos fiscales de caracter contingente
que no sean susceptibles de cuantificacion objetiva, pueden tener
un efecto adverso en la situacion financiera y/o los resultados del
Emisor y/o de las sociedades del Grupo.

- Riesgo de dependencia del personal clave: el Emisor y/o las
sociedades de su Grupo cuentan con un equipo directivo
experimentado y cualificado tanto a nivel corporativo, como a nivel
de cada una de sus areas de negocio y lineas de actividad. La
pérdida de cualquier directivo clave, en caso de que no fuera
adecuadamente sustituido, podria tener un efecto negativo sobre la
actividad, la situacion financiera y/o los resultados del Emisor y/o
de las sociedades del Grupo. Aunque el Emisor y/o las sociedades
de su Grupo tienen previsto la adopcién de medidas para disminuir
estos riesgos, la eventual incapacidad de estos para atraer y
retener personal directivo y técnico con cualificacion suficiente
puede afectar de manera adversa a la actividad, la situacion
financiera y/o los resultados del Emisor y/o de las sociedades del
Grupo.

- Riesgos relacionados con catastrofes, desastres naturales,
condiciones climatolégicas adversas, condiciones geolégicas
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inesperadas, pandemias u otros condicionamientos de tipo fisico u
actos terroristas: en el caso de que alguno de los emplazamientos
del Emisor y/o de las sociedades de su Grupo se viera afectado por
catastrofes, desastres naturales, condiciones climatolégicas
adversas, condiciones geolodgicas inesperadas, pandemias u otros
condicionamientos de tipo fisico u actos terroristas, el Grupo puede
verse imposibilitado o limitado para seguir desarrollando sus
actividades en dichas instalaciones. A pesar de que el Emisor y/o
las sociedades de su Grupo cuenta con coberturas y planes de
contingencia para mitigar estos riesgos, la materializacién de estas
contingencias o la insuficiencia o ineficiencia de las coberturas
podria ocasionar una disminucion de ingresos de los
emplazamientos afectados durante el tiempo que duren los
acontecimientos y generar elevados costes de reparacion pudiendo
afectar de manera adversa a la actividad, la situacioén financiera y/o
los resultados del Emisor y/o de las sociedades del Grupo.

Riesgos generales de litigios y/o reclamaciones: el Emisor y/o las
sociedades de su Grupo se encuentran incursas en litigios y/o
reclamaciones que en su mayoria son resultado del curso habitual
del negocio, si bien su resultado es incierto y no puede ser
determinado con exactitud. Estos litigios surgen fundamentalmente
de las relaciones con clientes, proveedores y empleados, asi como
del desarrollo de sus actividades, especialmente por cuestiones
editoriales y de interpretacion de la normativa fiscal vigente en cada
momento. No obstante, a fecha del Documento Base Informativo,
no existen procedimientos judiciales o de arbitraje pendientes
contra el Emisor y/o las sociedades de su Grupo, de materialidad
relevante, que no estén razonablemente dimensionados o
provisionados, que puedan afectar de manera adversa a la
actividad, la situacion financiera y/o los resultados del Emisor y/o
de las sociedades del Grupo. A pesar de ello, la incertidumbre en
la resolucion de estos procedimientos puede suponer que las
provisiones realizadas hasta la fecha puedan no ser suficientes.

Riesgos reputacionales: el Emisor y/o las sociedades de su Grupo
estdan expuestos a riesgos reputacionales que surgen como
consecuencia de hechos que pueden afectar de manera negativa a
su imagen, marca y reputacion como consecuencia, entre otros, de
reclamaciones o de la falta de cumplimiento o cumplimiento
negligente de contratos con repercusion publica. Dafios en la
reputacién o publicidad negativa, sea cierta o no, provenga de las
actividades del Emisor y/o de las sociedades de su Grupo o de
determinados agentes del sector y/o terceros, puede afectar de
manera adversa a la actividad, la situacion financiera, los resultados
del Emisor y/o de las sociedades del Grupo.

Riesgo de impago: a pesar de que el Emisor y/o su Grupo tratan de
mitigar el riesgo de impago de clientes evitando la concentracién de
los mismos, no existiendo clientes que individualmente supongan
mas del 5% del importe neto de la cifra de negocios, y mediante la
contratacion de seguros de crédito, un aumento significativo de la
morosidad en los clientes puede afectar de manera adversa a la
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actividad, la situacion financiera, los resultados del Emisor y/o de
las sociedades del Grupo.

El riesgo de crédito potencial, medido como total de cuentas a
cobrar de clientes sin considerar los seguros con los que cuenta el
Grupo, ascendia a 68.495 miles de euros y 52.760 miles de euros
al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente. No obstante,
en los ultimos cinco afios, con excepcion de 2020 afo en el que con
motivo de la crisis provocada por la Covid-19 la provisién por este
concepto fue de 4,6 millones de euros, las dotaciones por
insolvencia maximas anuales no han llegado a los 3 millones de
euros, habiendo histéricamente resultado suficientes. En particular,
en 2022 la cifra de provisiones de esta naturaleza ha descendido a
437 miles de euros.

Riesgos medioambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo: existe
el riesgo de que las operaciones del Emisor y/o de las sociedades del
Grupo incidan negativamente en el medioambiente, si bien dada la
actividad y naturaleza de sus instalaciones, principalmente oficinas y un
reducido numero de rotativas, se estima que el impacto de las mismas
en el medio ambiente es poco relevante. En relacion con los riesgos
medioambientales y los negocios de Vocento, se han concretado tres
derivadas de este riesgo: (i) que se produzcan vertidos incontrolados o
gue no se reciclen productos peligrosos, (ii) que se emitan emisiones
atmosféricas por encima de los limites legales (iii) que haya un consumo
excesivo de agua, electricidad y gas. Cada una de ellas se monitoriza
periodicamente y, en segun el caso, se soportan con actas o
certificados. Adicionalmente, se monitorizan el riesgo reputacional
asociado al incumplimiento de las expectativas de los grupos de interés,
el riesgo asociado a la relevancia de la linea editorial que debe ser
independiente y el riesgo asociado a la dependencia de anunciantes,
publicos o privados. La relevancia de estos riesgos se revisa de forma
periodica por los érganos competentes dentro de la compafiia. El resto
de los riesgos no financieros se consideran no relevantes, pero se
seguiran evaluando de forma continuada por si se produjeran cambios
que hicieran necesario su monitorizacion. Riesgos financieros del
Emisor y/o su Grupo

- Riesgo de mercado

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

=« 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.

La deuda por préstamos y créditos con entidades de crédito del
Emisor y/o las sociedades de su Grupo esta expuesta al riesgo
de tipo de interés al estar la mayor parte de la misma
referenciada a un tipo de interés variable (fundamentalmente al
Euribor (zona Euro). En 2022, el 86,53% de los préstamos y
créditos con entidades de crédito del Emisor y/o las sociedades
de su Grupo estaba referenciado a un tipo de interés variable (el
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78,08% en 2021). A cierre de 2022, el Emisor y/o las sociedades
de su Grupo no cubren ningun importe del riesgo asociado a las
subidas de tipos de interés mediante instrumentos financieros
(aunque si se han efectuado coberturas en julio 2023 con
ocasion de la ultima renovacion de la financiacion sindicada del
emisor). La totalidad de la deuda con entidades de crédito se ha
reducido a 31 de diciembre de 2022 hasta los 19.398 miles de
euros frente a 23.828 miles de euros a esa misma fecha en 2021.

Cabe resefar que, durante los ultimos 12 meses el importante
aumento de las tasas de inflacién 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 ha superado el 4% durante el mes de octubre de
2023, frente a una tasa cercana al 2,63% durante el mismo mes
de 2022. Su incidencia en el Grupo es escasa dado el bajo
endeudamiento.

Riesgo de precio: el Grupo esta expuesto al riesgo de que sus
flujos de caja y resultados se vean afectados, entre otros, por un
descenso en la inversion publicitaria o de las areas de negocio
en las que se concentran los ingresos.

Riesgo de liquidez: el riesgo de liquidez es el riesgo derivado de
las necesidades de financiacién consecuencia de los desfases
temporales entre necesidades y origenes de fondos. Con el fin
de atender los compromisos de pago, el Grupo cuenta con
tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades de primer
nivel crediticio (a 31 de diciembre de 2022 por un importe de
15.303 miles de euros, y a 31 de diciembre de 2021 por un
importe de 29.365 miles de euros), asi como con la
disponibilidad de las lineas de crédito concedidas por
determinadas entidades financieras a través fundamentalmente
de una operacion de financiacion sindicada (a 31 de diciembre
de 2022 por un importe disponible de 25.525 miles de euros, y a
31 de diciembre de 2021 por un importe disponible de 40.525
miles de euros). Dicha financiacion sindicada se cancelado
anticipadamente de manera voluntaria en julio de 2023 y se ha
procedido a formalizar una nueva financiacion sindicada a largo
plazo con el objeto, entre otros, de ampliar su vencimiento.

Durante el ejercicio 2022, se han producido desembolsos por la
adquisicion de sociedades por 2.841 miles de euros (5.793 miles
de euros en 2021), respecto de las que los Administradores
esperan que contribuyan a aumentar los flujos de efectivo para
el Grupo en los proximos ejercicios. A 31 de diciembre de 2022,
los estados financieros del Grupo reflejaban un fondo de
maniobra positivo por importe de 3.223 miles de euros (siendo
al 31 de diciembre de 2021 8.991 miles de euros). Los
Administradores estiman que no existen problemas de liquidez a
corto plazo gracias a la evolucion prevista de la generacion de
caja de las distintas empresas del Grupo y a las lineas de
financiacion no dispuestas a nivel corporativo (25.525 miles de
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euros a finales de 2022).

= Riesgo de crédito: El Grupo, dada su actividad, mantiene saldos
con un numero muy significativo de clientes. Para mitigar este
riesgo, numerosas sociedades del Grupo cubren el riesgo de
crédito manteniendo seguros de crédito, reduciendo asi el riesgo
de insolvencias. Por este motivo, el Emisor considera que no
existe riesgo de que se puedan producir insolvencias
significativas no registradas correspondientes a las cuentas a
cobrar al 31 de diciembre de 2022 y 2021. Sin considerar los
seguros con los que actualmente cuenta el Grupo, el riesgo
potencial total de crédito, asciende a 68.495 miles de euros y
52.760 miles de euros al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
respectivamente.

Riesgos derivados del endeudamiento

La deuda financiera neta corporativa, excluida la deuda por la
aplicacion de la NIFF 16, ha ascendido a 8.892 miles de euros a 31
de diciembre de 2022 frente a los 1.721 miles de euros a 31 de
diciembre de 2021 como consecuencia del pago de dividendo en
2021 de 5.419 miles de euros, y de una menor generacion de caja
ordinaria consecuencia del incremento en el precio de las materias
primas (fundamentalmente papel) y a la inversiéon en el nuevo
periddico deportivo digital “Relevo”. La deuda financiera neta total
- incluyendo compromisos por alquileres bajo la norma NIIF16 - al
cierre de 2022 era de 29.656 miles de euros.

Al cierre del ejercicio 2022, la ratio deuda financiera neta / EBITDA
fue 0,88x frente a 0,50x a cierre del ejercicio 2021 (calculado sobre
el EBITDA comparable de los ultimos 12 meses de cada periodo
anual).

A la fecha del Documento Base Informativo, el Emisor y/o las
sociedades de su Grupo no se encuentran en situacion de
incumplimiento de sus obligaciones derivadas de los contratos de
financiacion de los que son parte, que pudieran dar lugar a una
situacion de vencimiento anticipado de sus compromisos bajo los
mismos. No obstante, podrian existir motivos tales como
disminucion de los resultados, nuevas necesidades de inversion o
adquisiciones de otros negocios o activos, asi como unas mayores
necesidades de financiacién o efectivo, que podrian incrementar el
endeudamiento del Emisor y/o las sociedades de su Grupo o limitar
la capacidad para atender el endeudamiento.

La capacidad futura del Emisor y/o las sociedades de su Grupo para
cumplir los ratios financieros y el resto de las obligaciones
comprometidas bajo los contratos de financiacion de los que son
parte, atender el pago del principal e intereses de la deuda derivada
de aquellos o poder refinanciarla en el caso de que fuera necesario,
esta condicionado por la obtencién de resultados del negocio y por
otros factores econémicos y de los sectores en que opera el Emisor
y/o las sociedades de su Grupo.

El incumplimiento de las obligaciones asumidas por el Emisor y/o
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las sociedades de su Grupo frente a las distintas entidades
financieras concedentes de su financiacion externa podria provocar
el vencimiento anticipado de la 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 afectar negativamente a las actividades, situacion financiera
y los resultados del Emisor y/o las sociedades de su Grupo.

Ademas de lo anterior, la dificultad o imposibilidad del Emisor y/o
las sociedades de su Grupo para obtener nueva financiacion o su
obtencion en condiciones mas desfavorables o a un coste mas
elevado, podria afectar también negativamente a las actividades,
situacion financiera y resultados del Emisor y/o su Grupo.
1.3  Principales 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 a corto plazo 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 los mismos.

- Riesgo de crédito

Los Pagarés estan garantizados por el patrimonio del Emisor. El
riesgo de crédito de los Pagarés surge ante la potencial incapacidad
del Emisor de cumplir con las obligaciones establecidas en el
contrato, y consiste en la posible pérdida econdmica que puede
generar el incumplimiento, total o parcial, de esas obligaciones.

Los Pagarés no tienen rating

- 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 financieras, 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 los mismos
antes de su vencimiento. Aunque para mitigar este riesgo se va a
proceder a solicitar la incorporacién de los Pagarés al amparo del
Documento Base Informativo en el MARF, no es posible asegurar
que vaya a producirse una negociacion activa en el mercado.
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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.

- Riesgo de subordinacion. Orden de prelacion.

De acuerdo con la clasificacién 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, en su
redaccion vigente (la “Ley Concursal’), en caso de concurso del
Emisor, los créditos que tengan los inversores en virtud 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:

i. Los créditos que, habiendo sido comunicados tardiamente,
sean incluidos por la administraciéon 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.

ii. 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.

ii. 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.

Denominacion completa del Emisor, domicilio y datos
identificativos

Denominacion, naturaleza, domicilio y datos identificativos del
Emisor

La denominacién social completa del Emisor es VOCENTO, S.A.

El domicilio social del Emisor radica en Bilbao, en la calle Gran Via de
Don Diego Lépez de Haro 45, Bilbao.

El Emisor es una sociedad andnima constituida el 28 de junio de 1945
mediante escritura publica otorgada ante el Notario de Bilbao, D.
Celestino Maria del Arenal y Garcia de Enterria bajo el nimero 1.723
de su protocolo, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
Vizcaya al Tomo 5.468, Folio 085, Hoja BI-00000172.

El Emisor se constituyd bajo la denominacion Bilbao Editorial, S.A.,
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2.2

2.3

pasando a denominarse Grupo Correo de Comunicacion, S.A. en virtud
de escritura de fecha 23 de marzo de 2001. Como consecuencia de la
fusion de fecha 31 de diciembre de 2001 entre Grupo Correo de
Comunicacion, S.A. y Prensa Espafiola, S.A., el Emisor pasé a
denominarse Grupo Correo-Prensa Espanola, S.A., modificando dicha
denominacion social por la actual mediante acuerdo de la Junta General
de Accionistas de 29 de mayo de 2003.

El Namero de Identificacion Fiscal del Emisor es A-48001655 y Codigo
LEI 95980020140005692525.

El capital social del Emisor asciende a 24.863.948,60 €, representado
por 124.319.743 acciones de 0,20 € de valor nominal cada una. Todas
las acciones se encuentran totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones del Emisor cotizan en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia y estan incorporadas en el Sistema de
Interconexién Bursatil Espafiol (Mercado Continuo) desde el 8 de
noviembre de 2006.

La pagina web corporativa del Emisor es www.vocento.com.

Objeto social del Emisor

El objeto social del Emisor es la edicion, distribucion y venta de
publicaciones unitarias periddicas o no, de informacién general, cultural,
deportiva, artistica o de cualquier otra naturaleza, la impresion de la
misma, y la explotacion de talleres de imprimir, y, en general cualquier
otra actividad relacionada con la industria editorial y de artes graficas;
el establecimiento, utilizaciéon y explotacién de emisoras de radio,
television y cualesquiera otras instalaciones para la emision, produccion
y promocion de medios audiovisuales, y la produccion, edicion,
distribucion de piezas, discos, cassettes, cintas magnetofonicas,
peliculas, programas y cualesquiera otros para cualesquiera medios de
comunicacion de cualquier tipo; la organizacion de todo tipo de
actividades de comercio electrénico, y de ferias y congresos, asi como
actos, actividades y eventos de naturaleza promocional o educativa y
divulgativa, y en general, a cualquier otra actividad directa o
indirectamente relacionada con las anteriores y que no esté prohibida
por la legislacion vigente.

Asimismo, la Sociedad desarrollara dentro de su objeto la tenencia,
adquisicion, venta y realizacion de actos de administracion y disposicion
por cualquier titulo de acciones, titulos, valores, participaciones en
Sociedades dedicadas a cualesquiera de las actividades anteriormente
citadas y que no esté prohibida por la legislacion vigente, y la prestacién
de servicios de apoyo a la gestidn a las sociedades y empresas u otras
entidades participadas o comprendidas en el ambito de su grupo, a cuyo
fin podra prestar a favor de éstas, cualesquiera servicios, incluyendo
contabilidad, compras centralizadas y gestion de tesoreria y prestacion
de las garantias y afianzamientos que resulten necesarios, asi como la
representacion de las citadas partes ante terceros.

Historia del Grupo
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2.4

En 2002 nace el Grupo del Emisor como se conoce en la actualidad,
con la fusion del Grupo Correo y Prensa Espafiola. No obstante, el
Grupo cuenta con una historia que comienza en 1891 en el caso de
ABC, y se remonta hasta 1854 para algunos de los periddicos
regionales.

En 1891, D. Torcuato Luca de Tena fundé la revista Blanco y Negro.
Posteriormente, en 1903, se publico el primer ejemplar de ABC,
entonces un semanario “de informacién universal’, que pasaria a ser
diario en 1905.

En 1910 naci6 en Bilbao el periddico El Pueblo Vasco, fundado por los
hermanos Ybarra. El rotativo se sumaba a la vanguardia intelectual y
cultural que suponian importantes diarios locales espafioles de la
época, hoy centenarios y pertenecientes al Grupo, empezando por el
periédico mas antiguo de la historia de Espafa, el Norte de Castilla
(fundado en 1854).

La suma de empresas editoras que conforman el Grupo incluye también
Las Provincias de Valencia (fundado en 1866), EI Comercio de Gijon
(1878), La Rioja (1889) o La Verdad de Murcia (1903).

El Pueblo Vasco se fusion6 en 1938 con El Correo Espariol. Esta fusion
seria el germen de una larga historia de alianzas entre familias de
editores de prensa en Espafia que daria lugar a la incorporacion
progresiva al Grupo Correo de otros medios regionales, ademas de los
ya citados, esencialmente: El Diario Vasco de San Sebastian, El Diario
Montafés de Santander, el Hoy de Badajoz, Ideal de Granada y el Diario
Sur de Malaga.

Breve descripcion de la actividad del Emisor y su Grupo

El Emisor es la sociedad matriz de un grupo formado por mas de 80
empresas, dedicado a las diferentes areas que configuran la actividad
en medios de comunicacion, y con posicionamiento nacional y regional.

La estructura del negocio del Grupo se agrupa en la actualidad en
diferentes areas de negocio: (i) Periddicos (offline y online): dividida a
su vez en periodicos nacionales, peridédicos regionales, suplementos y
revistas. Desde 2022 se incluye también el nuevo periddico deportivo
Relevo lanzado por el Grupo; (i) Audiovisual, dedicada
fundamentalmente al negocio de radio; (iii) Clasificados  (iv)
Gastronomia y Agencias y (v) Servicios digitales, nueva linea de
negocio dedicada a la digitalizacién de las pymes que el grupo comenzdo
en el afo 2022 y que ahora se impulsa al amparo del programa del Kit
Digital con fondos europeos NextGeneration.

27



PERIQDECDES (print ¥ digial

T L R RSEER

El Carea * Bl Gameitia « ARG * Rakrm & WL Samanal
L] Lu Werded ® Fowy = |mprenia = Wisjer Hoy
* El D s + L Finga Pl ol = Wioman How
« El Norte de Costille  » impremas incaley & Tufius
« El Cvario Mordafies = Dsiribccikde local {Berlan) » Wimhie
& |l .ﬁ.gn-;-d-nni:u.- Eal—: al|
" B » Camere
# Las Prosancias = Diras pﬂul:-p.u:lu-,lzn:ﬂun

Cup, Infiiwsimia )

EVNIIOUN. CLASIFICADOS" SERVICIOS GASTRONOMIA®
- = e =1

iLicamcasds " Looncissda  * Pmoscom sLocal Cigial Kt = Wndnid Fusdn
TOT local radio srakhges  * Sumauo * G EMTORCTNE
s Licanciande  *Prafieat Lbeds = Mates & Ca
radio dghsl = Tengo
= Fro Agancy
= SRcahs Aoy
= Yalow Brick Road
& Airdpic o

Nota *: Negocios de Diversificacion

Bajo esta estructura, el Grupo opera a través de diferentes marcas y
empresas, y la practica totalidad de las ventas de las sociedades
consolidadas se realiza en Espana.

En la tabla siguiente, se detalla el desglose por area de negocio de los
ingresos y del EBITDA del Grupo en 2022.

% s/total ex

2022 % s/total 2022
estructura

Ingresos EBITDA
Periddicos 287,6 83,4% Periddicos 31,4 73,4%

Regionales 202,6 58,8% Regionales 27,4 64,2%

ABC 81,4 23,6% ABC 7,7 18,1%

Relevo 0,4 0,1% Relevo (5,0) (11,8%)

Revistas 16,1 4,7% Revistas 1,3 3,0%

Eliminaciones (13,0) (3,8%) Eliminaciones 0,0 0,0%
Audiovisual 4,5 1,3% Audiovisual 2,4 5,6%
Clasificados 28,2 8,2% Clasificados 5,1 12,0%
Gastronomia 12,2 3,5% Gastronomia 1,8 4,3%
Agencias 19,0 5,5% Agencias 2,0 4,6%
Eliminaciones (6,7) (1,9%) Estructura (9,2) n/a
Total ingresos 344,8 100,0% Total EBITDA 33,5 100,0%

A continuacion, se describen de forma resumida cada una de las areas
de negocio del Grupo.

a) Perioddicos

o El area de negocio de venta de periddicos se divide en:
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o Periddicos regionales: se compone de dieciocho cabeceras
regionales, plantas de impresion locales, distribucion local
(Beralan), agencia de noticias (Colpisa), comercializadoras
locales, y otras participadas (Donosti Cup, Innevento)

o Periddicos nacionales: ABC, Imprenta nacional

o Deportivo: Relevo

o Revistas: XLSemanal, Mujerhoy, WomenNow, Turium, Welife

A continuacion, se detalla la presencia regional y nacional de las

marcas del Grupo en 2023:
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Periédicos regionales

Existen once principales cabeceras, centenarias o cerca de
alcanzarlo: El Correo, El Diario Vasco, El Diario Montariés, El
Norte de Castilla, La Verdad, Ideal, Las Provincias, Sur, El
Comercio, Hoy y La Rioja, que siguen una estrategia multicanal
tanto en la publicidad como en la venta de ejemplares. A este
grupo se suman en 2022 tres medios nativos digitales
vinculados a estas cabeceras: Todoalicante.es,
Salamancahoy.es y Huelva24.com, habiéndose sumado en
2021 los nativos digitales Leonoticias.com y Burgosconecta.es.

Vocento es lider en el mercado de periddicos regionales en
Espafia, con una cuota de mercado del 25% (OJD, datos no
certificados enero-octubre), superando en 9 p.p. al segundo
grupo. Dicha cuota es resultado de un claro dominio de las
cabeceras en sus mercados de referencia (por ejemplo, El
Correo en el area de Alava y Vizcaya (cuota del 75% vs 12%
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siguiente competidor), El Diario Vasco en el de Guipuzcoa
(86% vs 8%) o El Diario Montafiés en Cantabria (76% vs 6%).

En cuanto a los suscriptores digitales, 2022 ha supuesto un
impulso al desarrollo de ON+, situandose en 71 miles de
suscripciones exclusivas de pago al mes, con un crecimiento
del +20% sobre el afo anterior.

ABC

ABC, la cabecera nacional de Vocento, cuenta con 120 afos
de historia. Es uno de los diarios nacionales de referencia,
ademas de ser uno de los periddicos lideres de Espana.

También ABC ha desarrollado una presencia multicanal: ABC
prensa, ABC en Kiosko y Mas, ABC.es, la app de ABC o el
desarrollo en redes sociales como Instagram y TikTok, que se
completa en radio con el apoyo derivado del acuerdo
estratégico y de emision con la cadena COPE. Esta
combinacion de canales permite el desarrollo de sinergias
editoriales y la captacion de nuevas audiencias digitales.

La difusiéon de pago ordinaria, ABC ha obtenido en 2022 una
cuota de difusion en la Comunidad Auténoma de Madrid del
36%, ocupando la segunda posicién dentro de las cabeceras
nacionales (OJD, datos no certificados enero-octubre).

En cuanto a abc.es, ABC Premium, el producto de contenidos
digitales de suscripcion, ha alcanzado los 33 miles de
suscriptores con un incremento del 67%. Si se suman los
suscriptores de Kiosko y Mas, son un total de 40 miles.

Relevo

Vocento lanza en 2022 su periodico deportivo Relevo, que
tiene en su ADN un modelo editorial alejado de los contenidos
téxicos como el clickbait, o el amarillismo, y con un contenido
original que implica un entorno seguro para el anunciante (se
controla qué contenido y dénde se publica) y una oferta
diferenciada para el usuario, sobre un modelo Unico de portada
en movil (portada Relevo) y articulos en profundidad basados
en datos.

Durante 2022 se ha superado el objetivo de 500 miles de
usuarios en Instagram, Twitter, Twitch y TikTok. En todas estas
redes se multiplican los resultados de engagement
(interacciones por usuario) en comparacion con la
competencia. Especificamente en Twitch, Relevo es lider en
seguidores, mientras que en TikTok es igualmente lider en
visualizaciones, videos e interacciones. Tras el reciente
lanzamiento de la web en el mes de octubre, el objetivo es
repetir el éxito de audiencias de redes sociales en la web
gracias a una positiva experiencia para el usuario con
publicidad no intrusiva y un contenido diferencial que cubre las
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necesidades de un publico que no obtiene lo que quiere con la
oferta actual.

En cuanto a la estrategia de monetizacién, se basa en tres
fuentes: branded content, eventos (a desarrollar en 2023) y
publicidad display (en el que el mayor tiempo de consumo por
noticia permite optimizar la visualizacion de publicidad e incluir
mas posiciones publicitarias sin afectar a la experiencia del
usuario).

Relevo, ademas, tiene una dimensién ASG por su periodismo
responsable y por el apoyo al deporte femenino.

Revistas

El area de revistas ha evolucionado en los ultimos afios desde
un negocio de suplementos de los periddicos basado
principalmente en la publicidad en papel, a otro con cinco
diferentes proyectos relativos a la mujer, el turismo o el
bienestar y que opera en todos los formatos posibles (on y
offline, eventos...). Estos proyectos, que tienen una base en los
dos suplementos lideres por audiencia en Espafia (XLSemanal
y Mujerhoy suman 1,5 millones de lectores segun la 32 ola
acumulada 2022 EGM) son:

e Mujerhoy: marca que aspira a llegar a todas las mujeres y
posicionada en la gama alta-lujo, donde la estrategia
multicanal (web, redes sociales y papel) se complementa
con diversos eventos entre los que cabe destacar
«WomenNow».

e Turium: compuesto por un Instituto de investigacion y
diversos medios digitales como en papel.

o Welife nace como un evento sobre lifestyle y wellness, que
con el tiempo se ha convertido en un proyecto y que
evolucionara a uno multicanal en 2023, con un crecimiento
como medio de comunicacion en web y en redes sociales.

e XLSemanal: con contenidos en papel y digital y eventos
propios entre los que cabe destacar los premios personales
XL en diversas tematicas como la ciencia.

o Lideres con Propésito: proyecto que se lanzara en 2023
centrado en aquellos lideres que transcienden en la
sociedad.

Oftros

Incluye principalmente la actividad en las areas de impresion y
de distribucion de periddicos. Para ello, mantiene cuatro
plantas de impresién (dos de ellas, Localprint y Bidasoa, al
50%), y participaciones mayoritarias (Beralan, S.L.) vy
minoritarias en empresas de distribucion. En las plantas de
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impresion del Grupo se imprime también para terceros, como
por ejemplo varias de las ediciones de Prisa en Rotomadrid
S.L.

Cabe destacar la busqueda del crecimiento de los ingresos con
terceros en el area de impresion tanto con editores como,
especialmente, mediante trabajos comerciales. Ademas, los
esfuerzos en esta area se enfocan también en conseguir
mayores eficiencia y ahorros de costes (incluyendo durante
2022 la negociacién de un contrato a largo plazo para
garantizar el precio en el coste de la electricidad), asi como en
garantizar el suficiente aprovisionamiento de papel para evitar
problemas de suministro.

b) Audiovisual

Vocento tiene presencia en el mercado audiovisual en Radio,
donde es titular de dos licencias para la explotacion del servicio
publico de radiodifusion sonora digital terrenal, y de diversas
emisoras de radiodifusion especialmente en FM, que se
plasma en una alianza estratégica con la cadena COPE
firmada en 2013 por un plazo inicial de 15 afios y que se
concreta en un acuerdo de emision en cadena con las emisoras
propiedad de las diferentes sociedades del Grupo generando
sinergias informativas para las marcas COPE y ABC.

Ademas, posee participaciones en TDT locales con una
relevancia menor.

Clasificados

Vocento es el unico grupo de comunicacion espafiol que cuenta
con una red de clasificados online nacional. Esta presente en los
segmentos motor (autocasion.com y autoscout24.es) e
inmobiliario (pisos.com), ambos en un proceso de evolucion
desde un negocio de publicidad a uno de market places.
Ademas, incluye Local Digital Kit, que ofrece servicios de
digitalizacion para PYMES vy la agencia digital de performance
Premium Leads.

Los principales ejes de crecimiento son:

e Motor: es un negocio principalmente de publicidad de
performance basado en el CPL (lead o peticion de
presupuesto de compra de un vehiculo), que permite al
anunciante un retorno directo de su inversiéon publicitaria.
Pese al adverso entorno del sector debido a los cuellos de
botella en la oferta de automoviles, se prevé crecer en los
préximos afos gracias a una subida de precios con la
inflacion y a la consolidacion (upselling) de los clientes
captados en el ultimo afio. Estas medidas se producen en
un entorno de mercado con una inercia positiva por la mayor
eficacia de la publicidad en performance para al anunciante
de motor.
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Ademas, se va a desarrollar el negocio de renting (cuyo
negocio gira en torno al CPA por adquisicién) a través de la
explotacion de la data.

e Inmobiliario: el objetivo es ofrecer servicios de respuesta a
la agencias inmobiliarias y soluciones de software con el
objetivo de digitalizarlas y fidelizarlas.

e Premium Leads: la estrategia pasa por una evolucién hacia
una agencia mas enfocada a acciones de performance para
grandes anunciantes con un refuerzo en el equipo
comercial.

d) Gastronomia

El area de la Gastronomia engloba las siguientes actividades
relacionadas con la misma:

e Congresos gastronémicos: Madrid Fusion y Gastronomika de
San Sebastian, dos de los principales congresos
gastrondémicos de Europa.

e Organizacion de eventos gastronémicos propios: la sociedad
Grup GSR se dedica a la organizacion de eventos, promocién
y comunicacion en el sector de la gastronomia. Cabe destacar
“Encuentro de los mares”, “Féminas”, “Terrae” o “Worldcanic”.

e Formacion: el proyecto Formacion con la Universidad Pontificia
de Comillas “Madrid Culinary Campus” iniciara su andadura el
proximo curso 2023-2024, ofreciendo formacion continua,
grados y dobles grados con la combinacion de la ingenieria
agricola y agroambiental con la administracion y direccion de
empresas y la gastronomia.

e Consultoria: Mateo & Co, la primera consultora estratégica de
marca, marketing y comunicacién, especializada en
gastronomia y alimentacion en Espana.

e Publicaciones: diversas publicaciones, entre las que cabe
destacar la web www.7Canibales.com.

La expansién del congreso Madrid Fusion (que en la edicion de
2023 ha obtenido récord con mas de 21.000 visitantes, un
crecimiento del 25% sobre el afo anterior), Gastronomika San
Sebastian, el proyecto académico Madrid Culinary Campus, la
prospeccion y posterior organizacion de congresos internacionales
(en 2022 se ha celebrado bajo la marca “Spain Fusiéon” un congreso
en Tejas, EE.UU.) y nacionales mediante el desarrollo de
congresos verticales, y la actividad de consultoria, son las claves
del crecimiento de este area.

e) Agencias y Otros
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El area de Agencias estd compuesta por las sociedades Tango
Comunicacion Estratégica, S.L., Melé Estudio y Produccion, S.L. y
Pro Comunicacion Integral 97, S.L., vinculadas todas ellas a las
actividades de creacion, disefio y ejecucion de campafas de
marketing y de eventos, y con una creciente exposicion a digital. En
2022 se han lanzado dos nuevas agencias: Yellow Brick Road,
especializada en acciones de marketing través del canal influencers
y Antropico, agencia integral de activacion en sostenibilidad.

Ademas, dentro de Otros se incluye a Shows On Demand que
desarrolla una solucién para promotores, artistas y venues.

Las agencias de Vocento cubren todo el funnel de una accion de
marketing desde la creatividad, pasando al branding, la ejecucion y
la implementacion. Entre sus servicios potencian diversas areas
como son la estrategia de negocio y de marca para los clientes, el
marketing experiencial, la publicidad, los eventos, o las campafias de
performance digital por leads que son un destino cada vez mayor en
el gasto de marketing de los anunciantes, y permiten tener exposicion
al potencial de los mercados de los influencers o de la Sostenibilidad.
En concreto, Yellow Brick Road ofrece la herramienta YBR tool, cuya
funcion es explotar las cualidades de los influencers, y orientarlos a
través de los datos adquiridos. Ademas, existe un potencial de
sinergias con el Grupo en areas como la comercializacion de
publicidad o la organizacion de eventos.

f) Servicios Digitales

Local Digital Kit: afronta una clara oportunidad de crecimiento de
clientes PYMES al amparo del programa del Kit Digital con fondos
europeos NextGeneration, cuyo objetivo es digitalizar las PYMES a
través de la oferta de tres servicios donde Vocento cuenta con
experiencia (sitio web, redes sociales y e-commerce). En el medio
plazo, el objetivo es retener a una parte importante de estas altas
gracias a la experiencia de LDK en el trato directo con la PYMES
con soluciones de digitalizacién en cuanto a su presencia online en
formato de suscripcion (leads, branding y redes sociales).

25 Estrategia

La estrategia actual de Vocento tiene como objetivo el crecimiento del
negocio a través de la transformacion digital y de la diversificacion en
cuatro nuevas areas (crecimiento organico e inorganico), gracias a la
fortaleza de su balance y a la generacion de caja ordinaria.
Adicionalmente, resulta clave proteger la rentabilidad del negocio offline
y desarrollar los objetivos ASG.

Estrategia digital
El objetivo es el desarrollo de diferentes fuentes de ingresos que bien
compensen la caida del negocio tradicional en el caso del area de

Periddicos, bien impulsen el crecimiento de areas como las Agencias o,
especialmente, los Clasificados.
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Esta estrategia tiene a su vez diversos ejes como son:

e Eldesarrollo de un sistema de first party cookies estable y transversal
a todos los medios.

e EIl crecimiento de las suscripciones digitales con el objetivo de
alcanzar 250 miles en 2025 combinado, con el objetivo de
mantenimiento del ARPU (ingreso medio por usuario).

e El incremento de la publicidad digital, mejorando los ingresos
provenientes de la programatica a través de un mayor peso de la
venta directa y de la migracion a un nuevo ad Server, desarrollando
el negocio en branded content ayudando a comunicar al cliente con
producciones creativas para sus medios propios o0 para sus
campanas de branding, y apostando por el potencial de la publicidad
digital local en el negocio de la digitalizacion de las PYMES.

Diversificacion

El objetivo de Vocento es la incorporacion de nuevos negocios que
contribuyan al crecimiento de los ingresos a partir de nuevas fuentes en
cuatro areas con potencial de crecimiento como son los clasificados, la
gastronomia, las agencias creativas y los servicios digitales para
PYMES, y que ademas generen sinergias con el resto de las marcas del
Grupo.

Proteccion de la rentabilidad del negocio offline

La ejecucion de medidas de reestructuracion y de ajuste de los costes
variables permite adaptar la estructura a la evolucion del negocio
tradicional y, ademas, facilita la evolucion de los negocios a un entorno
cada vez mas digital a través de un cambio de perfiles. Otro aspecto de
creciente importancia a considerar es la evolucion los costes de energia
o del papel. También se busca incrementar la impresion para clientes
terceros de periddicos y otros productos para generar ingresos
adicionales, incrementar la utilizacién de las plantas de impresion y
reducir costes.

Generacion de caja ordinaria

La gestion de los negocios estd encaminada a la generacion de caja
ordinaria positiva que permita financiar la inversién en proyectos
organicos e inorganicos en reestructuracion, en digital y en
diversificacion, asi como la remuneracion al accionista, al mismo tiempo
que se alcanza una ratio de Deuda Financiera Neta adecuada.

Impacto sostenibilidad y transparencia

Vocento ha logrado con éxito completar los objetivos incluidos en su
plan de Sostenibilidad 21-22. Ademas, durante 2022 se ha realizado un
ambicioso proyecto de analisis propio y del entorno basado en el dialogo
con sus Grupos de Interés y que ha culminado con la aprobacién por
parte del Consejo de nuevo Plan de Sostenibilidad 23-26, que gira en
torno a los ejes Medioambiental, Social y Buen Gobierno, y que
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establece unos objetivos ambiciosos y detalla las acciones a poner en
marcha para lograrlos.

La seriedad y rigurosidad con la que Vocento afronta la integracion de
la Sostenibilidad en su cultura, modelo de negocio y estrategia ha sido
reconocida en 2022 en las siguientes calificaciones:

e Entendiendo la transparencia como uno de los pilares en los que se
basa la comunicacién e informacion de Vocento. Cabe destacar
qgue Vocento obtiene 78 puntos, y por tanto la 22 posicion en el
indice de transparencia de Bloomberg en el universo de compafiias
cotizadas en Espafia.

e Ademas, en 2022 Vocento ha sido evaluada por primera vez en GEI
(Gender Equality Index) de Bloomberg obteniendo una puntuacion
de 68 puntos, lo que reconoce el compromiso en materia de
igualdad de la empresa con sus empleados. Entre las companiias
espafolas, figura en el top 20.

e En el ESG Score de Clarity IA, Vocento consigue un rating de 66
puntos. Este indice mide el impacto de las empresas en materia
ambiental, social y de gobierno corporativo, y sitia a Vocento entre
los lideres del sector Publishers a nivel internacional.

2.6 Informacion financiera
2.6.1 Declaracion sobre cambios significativos en las perspectivas del
Emisor
Desde la publicacion de las ultimas cuentas anuales consolidadas
auditadas a 31 de diciembre de 2022 y hasta la fecha del Documento
Base Informativo, no se han producido cambios significativos en el
perimetro de consolidacion del Grupo, si bien, en febrero de 2023,
Tango Comunicacion Estratégica, S.L., participada al 90% por Vocento,
ha formalizado la compra del 85% del capital social de la sociedad
Rosas, Estudio de Comunicacion, S.L. (“&Rosas”), vinculada a las
actividades de estrategia, creacion y disefio de camparias de marketing.
2.6.2 Informacion financiera
o Cuenta de resultados consolidada (en miles de euros)
Cuenta de Resultados Consolidada 2022 2021 Var Abs Var %
(Miles de euros)
Ventas de ejemplares 106.414 112.781 (6.367) (5,6%)
Ventas de publicidad 152.526 146.560 5.966 4.1%
Otros ingresos 85.886 68.576 17.310  252%
Ingresos 344.827 327.918 16.909 5,2%
Personal (151.993) (143.531) (8.462) (5,9%)
Aprovisionamientos (29.443) (25.183) (4.260) (16,9%)
Servicios exteriores (129.410) (119.636) (9.774) (8,2%)
Provisiones (437) (1.756) 1.319 75,1%
Gastos de explotacion sin amortizaciones (311.284) (290.107) (21.177) (7,3%)
EBITDA 33.543 37.811  (4.268) (11,3%)
Amortizaciones (22.677)  (20.330) (2.347) (11,5%)
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Resultado por enajenacion de inmovilizado 3.478 10.822 (7.344) (67,9%)
EBIT 14.344 28.302 (13.959) (49,3%)
Deterioro de fondo de comercio (500) 0 (500) n.a.
Resultado sociedades método de (699) (255) (443) n.r.
Resultado financiero y otros (1.942) (3.819) 1.877  49,1%
Resultado neto enaj. activos no corrientes 1.116 (1.925) 3.041 n.r.
Resultado antes de impuestos 12.318 22.303 (9.985) (44,8%)
Impuesto sobre sociedades (3.955) (4.506) 551 12,2%
Beneficio después de impuestos 8.363 17.796  (9.434) (53,0%)
BDI activos en venta/operaciones en 9.136 3.335 5.800 n.r.
Resultado neto antes de minoritarios 17.498 21132  (3.633) (17,2%)
Accionistas minoritarios (4.613) (7.512) 2.899 38,6%
Resultado atribuible Sociedad Dominante 12.886 13.620 (734)  (5,4%)

n.r.: el diferencial es en valor absoluto >1.000%. n.a.: el diferencial no
aplica al ser al menos uno de los valores cero. Nota: las cifras estan
redondeadas a la unidad de miles mas cercana. Cierre 2021 segun
Estados Financieros auditados que consideran como operaciones en
discontinuacion a TDT nacional y a Contenidos.

En los resultados del Grupo de los dos ultimos ejercicios cabe destacar
lo siguiente:

Ingresos

Durante el ejercicio 2022 los ingresos alcanzaron 344.827
miles de euros, con un incremento del +5,2% frente al ejercicio
2021.

Haciendo el analisis por tipo de ingresos, las ventas de
ejemplares presentan una caida en 2022 del -5,6%, mientras
que los ingresos por venta de publicidad presentan un
incremento del +4,1%.

Respecto a 2021, las marcas de Vocento registran en 2022 un
comportamiento mejor que el mercado, tanto respecto al
mercado total de publicidad (+4,1% vs 0,8% del mercado),
como en publicidad online (5,2% vs 3,7% del mercado).

Por otro lado, la partida de “Otros ingresos” crece en 17.310
millones de euros (+25,2%) con respecto a 2021, debido entre
otros a la mayor actividad en los negocios de gastronomia
(+37%) y Agencias (+33%) asi como en el negocio de eventos
de los Periodicos.

EBITDA

El EBITDA reportado asciende a 33.543 miles de euros y
supera al de 2021 pro forma de 32,5 millones de euros (i.e,
con cambios en el perimetro), pese al incremento del coste de
la energia y de materias primas como el papel o las planchas.

En el negocio de Prensa, si se excluye el efecto del papel y la
energia y el de la inversion en Relevo, el descenso de su
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EBITDA es de apenas -850 miles de euros. La firma en 2022
de un contrato de suministro de electricidad a largo plazo
evitara nuevos encarecimientos.

Por su parte, la apuesta por la Diversificacion, a través de
lanzamientos selectivos (YBR, LDK, Antropico...) vy
reforzamiento de los negocios actuales, ha propiciado una
mejora progresiva de su contribucion al EBITDA del Grupo con
un incremento de +1.436 miles de euros unicamente en el
ultimo trimestre de 2022.

Resultado de explotacion (EBIT)

El resultado de explotacion en 2022 se sitia en 14.344 miles
de euros, lo que supone un descenso de -13.959 miles de
euros sobre 2021.

El motivo del descenso esta en que en 2021 se registrd un
extraordinario positivo de 10.623 miles de euros derivado de
la venta de la sede de El Diario Vasco. En 2022 se ha
contabilizado un impacto de naturaleza similar por la venta de
la sede de ElI Comercio de +3.215 miles de euros.

Resultado neto atribuible a la sociedad dominante

El resultado neto consolidado en 2022 se ha situado en 12.866
frente a los 13.620 miles de euros de 2021.

Estructura financiera

Expresado en miles de euros 2022 2021 Var Abs Var %
Endeudamiento financiero a corto plazo 25.943 27.758 (1.815) (6,5%)
Endeudamiento financiero a largo plazo 19.618 24927 (5.309) (21,3%)
Endeudamiento financiero bruto 45.561 52.686 (7.124) (13,5%)
+ Efectivo y otros medios equivalentes 15.303 29.356 (14.053) (47,9%)
+ Otros activos financieros no corrientes 845 801 44 5,5%
Gastos periodificados 242 470 (229) (48,6%)
Posicidon de caja neta/ (deuda neta) (29.655) (22.999) (6.656) (28,9%)
Posicion de caja neta ex NIIF16 (8.892) (1.721) (7471) n.r.

n.r.: el diferencial es en valor absoluto >1.000%. Nota: las cifras estan
redondeadas a la unidad de miles mas cercana

El endeudamiento financiero bruto, a coste amortizado, se descompone
en: (1) deuda con entidades de crédito por 19.459 miles de euros
(17.347 con vencimiento a corto plazo y 2.112 miles de euros a largo);
(2) pagarés a corto plazo con un saldo vivo de 5.100 miles de euros; (3)
otras deudas con coste por 481 miles de euros y (4) los alquileres NIIF16
con un saldo de 20.763 miles de euros.

Con fecha 19 de julio de 2023 se procedid a cancelar anticipadamente
de manera voluntaria la financiacién sindicada de Vocento objeto de
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Otra Informaciéon Relevante con fecha 21 de diciembre de 2020, y a
formalizar una nueva financiacion sindicada a largo plazo (en adelante,
la “Financiacion Sindicada”), con el propésito de alargar su vencimiento
y simplificar la operativa, reflejando la estrategia de Vocento de
mantener una posicion financiera diferenciada.

Esta nueva Financiacion Sindicada se firmdé con cinco entidades
financieras, y sus principales términos y condiciones son los que
aparecen a continuacion:

* Importe de 45.000.000 euros

o Tramo A: Préstamo mercantil por importe de 15.000.000
euros, con vencimientos en julio 2024 y julio 2025.

o Tramo B: Linea de crédito revolving por importe de hasta
30.000.000 euros, a tres afios.

o Cash Flow
Expresado en miles de euros 2022 2021 Var Abs % Var
Resultado del ejercicio 12.886 13.620 (734) (5,4%)
Flujos netos de efectivo activ. explot. antes de
Giraoiane P 31.392 47.040 (15.648) (33,3%)
Flujos netos de efectivo de actividades 19.302 46.674 (27.372) (58,6%)
Flujos netos de efectivo de actividades inversion (17.397) 8.534 (25.931) n.r.
Flujos netos efectivo de actividades de (23.100) (51.02 27.927 54,7%
Variacion neta efectivo y equivalentes al efectivo (21.195) 4.180 (25.376) n.r.
Efectivo y equivalentes operaciones 7.142 0 7.142 n.a.
Efeptic\j/o y equivalentes al efectivo al principio del 29.356 25.175 4.180 16.6%
periodo : : ) ’
Efectivo y equivalentes al efectivo final del 15.303 29.356 (14.053) (47,9%)

DFN/EBITDA

(0,88) (0,61)

n.r.: el diferencial es en valor absoluto >1.000%. n.a.: el diferencial no aplica al
ser uno al menos uno de los valores cero. Nota: las cifras estan redondeadas
a la unidad de miles mas cercana.

Durante 2022 se ha generado caja positiva de la operativa ordinaria por
4.481 miles de euros. El impacto mas destacable ha sido la variacion
negativa en capital circulante por -8.607 miles de euros, debido
principalmente al efecto del incremento del volumen de existencias,
adquiridas a precios mas elevados. El efecto agregado en la generacion
de caja del precio de materias primas y energia y del impacto de Relevo,
es de -15.800 miles de euros.

Dentro de los movimientos de caja no ordinarios en 2022 se incluyen:
(1) el abono del dividendo a los accionistas de Vocento (5.419 miles de
euros, pagado en 2T22); (2) la entrada de caja por el cobro de la venta
de NET TV y Veralia Distribucion, neto de la desconsolidacién de caja
correspondiente; (3) los pagos de Capex por las nuevas oficinas en San
Sebastian y (4) el abono de un dividendo extraordinario de El Diario
Vasco relacionado con la venta de su sede.
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2.6.3

Durante 2022 se ha generado caja positiva de la operativa ordinaria por
la actividad de explotacion por valor de 19.302 miles de euros frente a
46.674 miles de euros de 2021, debido al impacto negativo en la
variacién del capital circulante por las subidas de precios de papel y
energia.

Los flujos netos de las actividades de inversion ascienden a -17.397
miles de euros frente a 8.534 miles de euros en 2021. Se incluyen los
pagos de inmovilizado material e inmaterial por -2.681 miles de euros
por el acondicionamiento de las nuevas oficinas en San Sebastian y que
se consideran como Capex no ordinario en el analisis del movimiento
de deuda financiera neta y de generacion de caja ordinaria.

El flujo neto de las actividades de financiacién asciende a -23.100 miles
de euros, destacando la amortizacién de deuda bancaria y la reduccién
del volumen en pagareés.

El efectivo y equivalentes de operaciones discontinuadas aumenta en
7.142 miles de euros con la entrada de caja de la operacion de NET TV
y Veralia, neta de la desconsolidacion de su propia tesoreria.

Cuentas anuales consolidadas auditadas del Emisor
correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de
2022 y 31 de diciembre de 2021

Se adjuntan como Anexo al Documento Base Informativo las cuentas
anuales consolidadas del Emisor correspondientes a los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2021 y a 31 de diciembre de 2022,
auditadas por Pricewaterhousecoopers Auditores, S.L. y sin salvedades
ni parrafos de énfasis. Se encuentran disponibles en los siguientes
enlaces:

https://www.vocento.com/wp-content/uploads/sites/5/2022/04/0-
Informe-Anual-2021 esp.pdf

https://www.vocento.com/wp-content/uploads/sites/5/2023/04/Informe-
Anual-2022.pdf

Denominacion completa de la emisién de valores
Programa de Pagarés VOCENTO 2023.
Personas responsables de la informacion

D. Joaquin Valencia von Korff en nombre y representacion del Emisor,
en su condicion de Director General Financiero y apoderado del Emisor,
asume la responsabilidad por el contenido del Documento Base
Informativo, conforme a la autorizaciéon otorgada por el Consejo de
Administracién del Emisor en su reunion de fecha 26 de septiembre de
2023.

D. Joaquin Valencia von Korff, asegura que, tras comportarse con una
diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida
en el Documento Base Informativo es, segun su conocimiento, conforme
a los hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su
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contenido.
Funciones del asesor registrado del MARF

PKF Attest, Servicios Empresariales, S.L. es una sociedad de
responsabilidad limitada, inscrita en el Registro Mercantil de Vizcaya al
tomo 4205, folio 122, hoja BI-34713, con domicilio social en Bilbao,
Alameda de Recalde 36, 48009 y con N.I.F. B-95221271 (“PKF Attest”).

PKF Attest es una entidad admitida como asesor registrado del MARF
en virtud del acuerdo del Consejo de Administracion de AIAF Mercado
de Renta Fija publicado por medio de la Instruccion Operativa 14/2014,
de 12 de noviembre, de conformidad con lo dispuesto en el apartado
segundo de la Circular del Mercado 3/2013, de 18 de julio, sobre
Asesores Registrados en el Mercado Alternativo de Renta Fija.

PKF Attest ha sido la entidad designada como asesor registrado del
Emisor. Como consecuencia de dicha designacion, PKF Attest se ha
comprometido a colaborar con el Emisor al objeto de que pueda cumplir
con las obligaciones y responsabilidades que habra de asumir al
incorporar sus emisiones al sistema multilateral de negociacién MARF,
actuando como interlocutor especializado entre ambos, MARF vy el
Emisor, y como medio para facilitar la insercion y el desenvolvimiento
de la misma en el nuevo régimen de negociacion de los Pagareés.

PKF Attest debera facilitar al MARF las informaciones periédicas que
éste requiera y el MARF, por su parte, podra recabar del mismo 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 informacion 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.

PKF Attest en su condicion de asesor registrado del Emisor, asesorara
a éste (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, (iii) en la
elaboracion y presentacion de la informacién financiera y empresarial
requerida por la normativa del MARF y (iv) al objeto de que la
informacion cumpla con las exigencias de dicha normativa.

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

0] ha comprobado que el Emisor cumple con los requisitos que la
regulacién del MARF exige para la incorporacion de los
Pagarés al mismo; y

(ii) ha asistido al Emisor, en la elaboracion del Documento Base

Informativo, revisado toda la informacién que éste ha aportado
al MARF con motivo de la solicitud de incorporacion de los
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Pagarés al MARF y ha comprobado que la informacion
aportada cumple con las exigencias de la normativa y no omite
datos relevantes ni induce a confusion a los inversores.

Tras la incorporacién de los Pagarés en el MARF, el Asesor Registrado:

(i) revisara la informacion que el Emisor prepare para remitir al
MARF con caracter peridodico o puntual, y verificara que la
misma cumple con las exigencias de contenido y plazos
previstos en la normativa;

(i) asesorara al Emisor acerca de los hechos que pudiesen afectar
al cumplimiento de las obligaciones que éste 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;

(iii) 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

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

A los efectos anteriores, el Asesor Registrado realizara las siguientes
actuaciones:

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

(i) asesorara al Emisor en relacion con las declaraciones que, con
caracter general, se hayan previsto en la normativa como
consecuencia de la incorporacion de los Pagarés al MARF, asi
como en relacion con la informacion exigible a las empresas
con valores incorporados al mismo; y

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

Saldo vivo maximo

El importe maximo del programa de pagarés sera de setenta y cinco

millones de euros (75.000.000 €) nominales (el “Programa de

Pagarés”).

Este importe se entiende como el saldo vivo maximo que puede
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10.

11.

alcanzar en cada momento la suma del nominal de los Pagarés en
circulacion que se emitan bajo el Programa de Pagarés y que se
incorporen al MARF al amparo del 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 vivos en cada momento no podra
exceder de setecientos cincuenta (750).

Legislacion aplicable y jurisdiccion de los Pagarés

Los Pagarés se emiten de conformidad con la legislacion espafiola que
resulte aplicable al Emisor o a los mismos. En particular, se emiten de
conformidad con el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio por el
gue se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
la LMVSI, en su redaccioén vigente y de acuerdo con sus respectivas
normativas de desarrollo o concordantes.

Los Juzgados y Tribunales de la ciudad de Bilbao tendran jurisdiccion
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 negociacion 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 acuerdo con lo dispuesto en el articulo 8.3 de la
LMVSI.

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 tendran garantias reales ni de terceros. El capital y los
intereses de los Pagarés estaran garantizados por el patrimonio total del
Emisor.

Conforme al orden de prelacién de créditos establecido en la Ley
Concursal, en caso de concurso del Emisor, los titulares de los Pagarés
estarian situados por detras de los acreedores privilegiados, en el
mismo nivel que el resto de los acreedores comunes y por delante de
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12.

13.

los acreedores subordinados (salvo que 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 el ejercicio de los mismos. Método y plazos
para el pago de los Pagarés y para la entrega de los mismos

Conforme a la legislacion vigente, los Pagarés careceran, para el
inversor que los adquiera, de cualquier derecho politico presente y/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 encuentran en los epigrafes 14, 16 y 17
siguientes.

La fecha de desembolso de los Pagarés emitidos coincidira con la fecha
de emisién de los mismos y su valor efectivo sera abonado al Emisor
por Banco Santander, S.A., Banco de Sabadell, S.A., Norbolsa S.V.,
S.A. o PKF Attest Capital Markets, S.V., S.A., o por aquellas entidades
que las sustituyas o que adquieran la condicién de entidades
colaboradoras (las “Entidades Colaboradoras”) o por los inversores,
segun el caso, a través de Banco de Sabadell, S.A. (a estos efectos
como “Agente de Pagos” del Emisor), en la cuenta que ésta le indique
en cada fecha de emision.

Se podra expedir por las Entidades Colaboradoras o por el Emisor,
segun sea el caso, un certificado de adquisicion, 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, mediante el
correspondiente certificado, a MARF y a Iberclear.

Fecha de emision. Plazo de vigencia del programa

La vigencia del Programa de Pagarés es de un (1) afio a partir de la
fecha de incorporacion en el MARF del Documento Base Informativo.

Al tratarse de un Programa de Pagarés de tipo continuo, los Pagarés
podran emitirse y suscribirse cualquier dia durante la vigencia del
mismo. No obstante, el Emisor se reserva la posibilidad de no emitir
nuevos valores cuando lo estime oportuno, de acuerdo con las
necesidades de tesoreria del Emisor o porque encuentre condiciones
de financiacion mas ventajosas.

En las certificaciones complementarias de cada emision se establecera
la fecha de emision y la fecha de desembolso de los Pagarés. La fecha
de emisién, desembolso e incorporacion de los Pagarés no podra ser
posterior a la fecha de expiracion del Documento Base Informativo.
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14.  Tipo de interés nominal. Indicacion del rendimiento y método de
céalculo

El tipo de interés nominal anual de los Pagarés se fijara en cada
emision.

Los Pagarés se emitiran al tipo de interés acordado entre el Emisor con
cada Entidad Colaboradora o los inversores, segun el caso. El
rendimiento quedara implicito en el nominal del Pagaré, a rembolsar en
la fecha de su vencimiento.

El interés al que las Entidades Colaboradoras transmitan estos Pagarés
a terceros sera el que libremente se acuerde con los inversores
interesados.

Al ser 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 emision 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 =

=
1+]”E

= Cuando el plazo de emisién sea superior a 365 dias:

N

F=—
{1 + iﬂj1l,ﬂ'3r..1

Siendo:

E = importe efectivo del pagaré

N= importe nominal del pagaré

d = 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 las tablas
de valores efectivos para distintos tipos de interés y plazos de amortizacion,
incluyendo ademas una columna donde se puede observar la variacion del
valor efectivo del pagaré al aumentar en diez dias el plazo del mismo.
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES

(Plazo inferior al afio)

7 DIAS 14 DIAS 30 DiAS 60 DiAS
Tipo Nominal S Z:ic}i)(:or TIRITAE  +10 dias S Z:f;‘:or TIRITAE  +10 dias S Z:ic:)(:or TIRITAE  +10 dias S Z:ic:)(:or TIRITAE  +10 dias
(%) (exos) (%) (euros) {eieos) (%) (euros) o) (%) (euros) (eicis) (%) (euros)
0,25% 99.995,21 0,25% -6,85 99.990,41 0,25% -6,85 99.979,46 0,25% -6,85 99.958,92 0,25% -6,84
0,50% 99.990,41 0,50% -13,69 99.980,83 0,50% -13,69 99.958,92 0,50% -13,69 99.917,88 0,50% -13,67
0,75% 99.985,62 0,75% 20,54 99.971,24 0,75% 20,53 99.938,39 1,62% 20,52 99.876,86 0,75% 20,49
1,00% 99.980,83 1,00% 27,38 99.961,66 1,00% 2737 99.917,88 2,17% 27,34 99.835,89 1,00% 27,30
1,25% 99.976,03 1,26% 3422 99.952,08 1,26% 34,20 99.897,37 2,71% 34,16 99.794,94 1,26% -34,09
1,50% 99.971,24 1,51% -41,06 99.942,50 1,51% 41,03 99.876,86 3,26% -40,98 99.754,03 1,51% -40,88
1,75% 99.966,45 1,77% 47,89 99.932,92 1,76% -47,86 99.856,37 3,82% -47,78 99.713,15 1,76% -47,65
2,00% 99.961,66 2,02% -54,72 99.923,35 2,02% 54,68 99.835,89 438% -54,58 99.672,31 2,02% 54,41
2,25% 99.956,87 2,28% 61,55 99.913,77 2,27% -61,50 99.815,41 4,93% 61,38 99.631,50 2,27% 61,15
2,50% 99.952,08 2,53% -68,38 99.904,20 2,53% 68,32 99.794,94 5,50% 68,17 99.590,72 2,53% 67,89
2,75% 99.947,29 2,79% -75.21 99.894,63 2,79% 75,13 99.774,48 6,06% -74,95 99.549,98 2,78% 74,61
3,00% 99.942,50 3,04% -82,03 99.885,06 3,04% -81,94 99.754,03 6,63% 81,72 99.509,27 3,04% 81,32
3,25% 99.937,71 3,30% -88,85 99.875,50 3,30% -88,74 99.733,59 7,20% -88,49 99.468,59 3,29% -88,02
3,50% 99.932,92 3,56% 95,67 99.865,93 3,56% 95,54 99.713,15 7,78% 9525 99.427,95 3,55% 94,71
3,75% 99.928,13 3,82% -102,49 99.856,37 3,82% -102,34 99.692,73 8,35% -102,00 99.387,34 3,81% -101,38
4,00% 99.923,35 4,08% -109,30 99.846,81 4,08% -109,13 99.672,31 8,93% -108,75 99.346,76 4,07% -108,04
425% 99.918,56 4,34% -116,11 99.837,25 4,34% -115,92 99.651,90 9,52% -115,50 99.306,22 4,33% -114,70
4,50% 99.913,77 4,60% 122,92 99.827,69 4,60% 122,71 99.631,50 10,10% 122,23 99.265,71 4,59% -121,34
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EURDS NOMINALES

(Plazo infertor al afo) (Plazo igual al ado) (Plazo a mas de un afio)
90 DIas 180 Dias 365 DiAs 731 DiAs
Precio Precio Precio Precio

Tipo Nominal Suscriptor TIRTAE +10 dias Suscriptor TIRTAE 10 dias Suscriptor TIRTAE + 10 dias Suscriptor TIETAE -5 dias
%) (euros) {%a) {enros) (enros) (%o {enros) {euras) (%) {euros) {euras) {%a) {euras)

025 99 938 3% 0.25 (.84 99 876,86 025 6,83 99.750,62 0.25 5,82 99 501,19 0.25 6,51
0.50 99876 86 050 -13,66 99.754,03 0,50 -13.63 99 502 49 050 -13,60 Q006 10 050 -13,53
0.75 9981541 0.75 -20.47 9963150 073 -2039 8925558 075 -20.32 9851469 0.75 -20.17
1,00 9 754,03 100 -27.26 95, 50927 1,00 2712 99 00 80 1,00 -25,9% SE026.93 1,00 -¥5,72
1315 F9.692.73 1.26 -34.02 99.38734 126 -33.82 G8.TG3 43 125 -33,61 97.542.79 1,25 -33.19
150 99.631.50 1.51 4078 9926571 1.51 40,48 98.522.17 1.50 -40.18 97.062.22 1.50 -39.58
L5 99.570.35 176 4751 99 14437 1.76 4711 Q8 2R0.10 .75 -46,70 96.585.19 1.75 -45.50
200 99.509.27 202 54,73 99.023.33 202 <5370 98,035 22 2.00 -53.18 96.111.66 2.00 52,13
225 99 44827 227 -60.93 9890259 2127 6026 97.79%.51 225 -59,60 95.641.61 .25 -58.29
250 9938734 2.52 6761 98 782,14 2.53 6,79 9756098 250 65,98 95.175.00 250 64,37
2.75 99326 48 2,78 7428 98 661 98 179 7329 97323 60 275 =7231 94 711,79 275 -70,37
3.00 99.265,71 3.03 80,92 98.542.12 3.04 79,75 9708738 3.00 -78,59 9425196 3.00 -76.30
25 99 205,00 3,79 87,55 98 427 54 31,30 86,18 96 852,30 325 -8433 93 795,46 325 -82.15
350 99.144 37 3,55 94,17 98.303.26 356 9258 96.618.36 3.50 -91,02 93.342 27 350 -§7.93
373 908381 &0 -1 000,76 98.184,26 382 9804 9638554 375 -97.17 9289236 374 -93,64
4.00 99.023 33 4.06 -107.34 98.065 56 4.08 -105.28 B6.153 B5 4.00 -103.27 92 445 69 199 -99.28
425 9896292 432 -113.90 97.947.14 434 -111,58 95.913.26 425 -109.32 92.002.23 424 104,85
4,50 98902 59 458 -120.45 97.B29.00 4.60 -117.85 95.693.78 4.50 -11533 91.561.95 449 -11035
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15.

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 formula que a continuacion se detalla:

365
N A
=) -
en la que:
i = Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno.
N = Valor nominal del Pagaré
E = Importe efectivo en el momento de la suscripcidon o adquisicion.

d = Numero de dias naturales comprendidos entre la fecha de emision
(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.

En caso de suscripcion originaria por las Entidades Colaboradoras para su
posterior transmision a los inversores, se deja constancia de que el precio al que
las Entidades Colaboradoras transmitan los Pagarés sera el que libremente se
acuerde entre los interesados, que podria no coincidir con el precio de emision
(es decir, con el importe efectivo).

Entidades colaboradoras, agente de pagos y entidades depositarias

Las entidades participes que colaboran en el Programa de Pagarés es la
siguiente:

Banco Santander, S.A.
N.I.F.: A39000013
Domicilio: Paseo de Pereda, 9-12, Santander

Banco de Sabadell, S.A.
N.L.F.: A-08000143
Domicilio: Avenida Oscar Espla, 37, Alicante

Norbolsa S.V., S.A.
N.I.F.: A48403927
Domicilio: Plaza Euskadi, 5, planta 26 de Torre Iberdrola, Bilbao

PKF Attest Capital Markets, S.V., S.A.
N.I.F.: A86953965
Domicilio: Calle Orense, 81 - 72, Madrid
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16.

17.

18.

Se ha firmado un contrato de colaboracion para el Programa de Pagarés entre
el Emisor y cada una de las Entidades Colaboradoras, que incluye la posibilidad
de vender a terceros.

Asimismo, el Emisor podra suscribir otros contratos de colaboracion con nuevas
entidades colaboradoras para la colocacion de las emisiones de Pagareés, lo que
sera, en su caso, comunicado a través de la pagina web del MARF
(www.bolsasymercados.es) mediante la correspondiente comunicacion de
informacion relevante (OIR).

Banco de Sabadell, S.A. actuara como agente de pagos.

Sin perjuicio de que 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 amortizacion

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 retencion a cuenta que corresponda.

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

En el caso de que el reembolso coincidiera con un dia inhabil segun el calendario
T2 (Transeuropean Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer
System), se demorara el reembolso al primer dia habil posterior, sin que dicho
de supuesto pueda tener efecto alguno sobre el importe que deba satisfacerse.
Plazo valido en el que se puede reclamar el reembolso del principal

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

Plazo minimo y maximo de emision
Durante la vigencia del 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 (esto es, veinticuatro (24) meses).
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19.

20.

21,

Amortizacion anticipada

Los Pagarés no incorporaran opciéon 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 prevén emitir.

Fiscalidad de los Pagarés

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion en vigor a la fecha del
Documento Base Informativo, los Pagarés se califican como activos financieros
con rendimiento implicito. Las rentas derivadas de los mismos se conceptuan
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:

- De general aplicacion, la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, de
26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito
(la “Ley 10/2014”) y el Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento General de las actuaciones y procedimientos de
inspeccion y gestién recaudatoria y de desarrollo de las normas comunes de
los procedimientos de aplicacién de los tributos, en su redacciéon dada por el
mismo (“Real Decreto 1065/2007").

- Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas:

- Norma Foral 13/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas (“NFIRPF”) y articulos 79 y siguientes del
Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
aprobado por Decreto Foral de la Diputacion Foral de Bizkaia
47/2014, de 8 de abril (“Reglamento del IRPF del Territorio
Historico de Bizkaia”).

- 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 (“‘LIRPF”) asi como en 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
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Fisicas y se modifica el Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero
(“‘Reglamento del IRPF de Territorio Comun”).

Impuesto sobre Sociedades:

Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto Sobre
Sociedades (“NFIS”) y articulos 50 y siguientes del Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades aprobado por Decreto Foral de la
Diputacion Foral de Bizkaia 203/2013, de 23 de diciembre
(“Reglamento del IS del Territorio Historico de Bizkaia”).

Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades,
(“LIS”) y articulos 60 y siguientes del Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades aprobado por Real Decreto 634/2015, de 10 de julio
(“Reglamento del IS de Territorio Comun”).

Impuesto sobre la Renta de no Residentes:

Norma Foral 12/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta
de no Residentes (“NFIRNR”) y Reglamento del Impuesto sobre la
Renta de no Residentes aprobado por Decreto Foral de la Diputacién
Foral de Bizkaia 48/2014, de 15 de abril (“Reglamento del IRNR del
Territorio Histérico de Bizkaia”).

Texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes aprobado por Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de
marzo (“LIRNR”) y Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes aprobado por Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio
(“Reglamento del IRNR de Territorio Comuin”).

Impuesto sobre el Patrimonio

Norma Foral 2/2013, de 27 de febrero, del Impuesto sobre el Patrimonio
("NFIP")".

Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (la “Ley
del IP”), en su versién modificada por la Ley 38/2022, de 27 de
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 Temporal de
Solidaridad sobre el Impuesto sobre las Grandes Fortunas”).

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

1

A la fecha de elaboracién de este documento, existe un anteproyecto de Norma Foral del
Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas, que se encuentra en fase de
tramitacion en los tres territorios histéricos del Pais Vasco.
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- Norma Foral 4/2015, de 25 de marzo, del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (“NFISD”).

- Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones, en su version modificada (la “Ley del Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones”).

La aplicacion de la normativa foral vizcaina o de la normativa de territorio comun
dependera, en cada caso:

- Respecto de las obligaciones de practicar retencion a cuenta de los
impuestos directos anteriores, de la normativa aplicable en el Impuesto sobre
Sociedades del Emisor o de la Entidad Colaboradora, conforme a las reglas
previstas en el articulo 14 de la Ley 12/2002, de 23 de mayo, por la que se
aprueba el Concierto Econémico con la Comunidad Auténoma del Pais
Vasco.

- Respecto de la tributacion final de los rendimientos implicitos asociados a los
Pagarés, de la residencia fiscal del inversor.

Excepcionalmente, podrian resultar aplicables otros regimenes tributarios
forales, en particular los relativos a otros territorios histéricos del Pais Vasco y a
la Comunidad Foral de Navarra, u 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 realizo
la operacion. Las entidades financieras a través de las que se efectle el pago de
intereses o que intervengan en la transmisién, amortizacién o reembolso de los
valores, 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, al
Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas 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
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 legislacién o sus criterios de interpretacion
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pudieran sufrir en el futuro.

Inversores personas fisicas con residencia fiscal en territorio espafol

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la
inversion en pagarés por parte de personas fisicas residentes en territorio
espanol 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 suscripcion o adquisicion del activo
y su valor de transmision, amortizacion, canje o reembolso tendra la
consideracién de rendimiento implicito del capital mobiliario y se integrara en
la base imponible del ahorro del ejercicio en el que se produzca la venta,
amortizacion o reembolso, tributando al tipo impositivo vigente en cada
momento, que para el afio 2023 asciende a:

- Para inversores residentes en Territorio Comun, un 19% hasta
6.000,00 euros, un 21% de 6.000,01 hasta 50.000,00 euros, un 23%
desde 50.000,01 euros hasta 200.000,00 euros, 27% de 200.000,01
euros hasta 300.000 euros y un 28% de 300.000,01 euros en
adelante.

- Para inversores residentes en el Territorio Historico de Bizkaia, un
20% hasta 2.500,00 euros, un 21% de 2.500,01 hasta 10.000 euros,
un 22% desde 10.000,01 euros hasta 15.000,00 euros, un 23% desde
15.000,01 euros hasta 30.000,00 euros y un 25% de 30.000,01 euros
en adelante.

Para proceder a la transmision o reembolso de los activos se debera acreditar
la adquisicion previa de los mismos con intervencion de fedatarios o
instituciones financieras obligadas a retener, asi como el precio por el que se
realizd la operacion. La entidad emisora no podra proceder al reembolso
cuando el tenedor no acredite su condicién mediante el oportuno certificado
de adquisicion.

En caso de rendimientos obtenidos por la transmision, 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 la entidad emisora 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 Real Decreto
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1065/2007.

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

Las personas fisicas con residencia fiscal en Espafa estaran sujetas al
Impuesto sobre el Patrimonio por la totalidad del patrimonio neto del que sean
titulares al 31 de diciembre de cada ano, incluyendo los Pagarés que posean
en dicha fecha y con independencia del lugar donde estén situados los bienes
0 puedan ejercitarse los derechos. La tributacion se exigira conforme a lo
dispuesto en la normativa del Impuesto sobre el Patrimonio que, a estos
efectos:

- Fija un minimo exento de 700.000 euros por cada contribuyente
residente en territorio comun, de acuerdo con una escala de gravamen
cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% y el 3,5%, todo ello sin
perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada
Comunidad Auténoma.

- Fija un minimo exento de 800.000 euros por cada contribuyente
residente en el Territorio Histérico de Bizkaia, de acuerdo con una
escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% vy el
2,0%, todo ello sin perjuicio de las especialidades que pudieran prever
las normativas de los otros territorios histéricos del Pais Vasco.

El Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las Grandes Fortunas se aplica a
nivel estatal (las Comunidades Auténomas no tienen competencias) en 2022
y 2023 (pagadero en 2023 y 2024, respectivamente) como impuesto
complementario al Impuesto sobre el Patrimonio que grava el patrimonio neto
superior a 3.000.000 euros a tipos de hasta el 3,5%. El Impuesto sobre el
Patrimonio pagado sera deducible en el Impuesto Temporal de Solidaridad
sobre las Grandes Fortunas. En los territorios forales, este impuesto
complementario al Impuesto sobre el Patrimonio esta aun pendiente de
aprobacion por las Juntas Generales.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas fisicas residentes en Espafna que adquieran los Pagarés o
derechos sobre los mismos por herencia, legado o donacidon estaran
sometidos al Impuesto de acuerdo con las normas estatales, forales y
autondémicas que sean de aplicacion

- En las adquisiciones mortis causa, de acuerdo con la normativa de
residencia del causante, si este residiera en Espafia o del adquirente,
en caso de que el causante no residiera en Espana.

- En las adquisiciones inter vivos, de acuerdo con la normativa de
residencia del donatario.

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

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 y (ii) se
negocien en un mercado secundario oficial de valores espanol, 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 retencién, esta se practicara al tipo actualmente en
vigor del 19%. La retencion a cuenta que en su caso se practique, sera
deducible de la cuota del IS.

Cuando los Pagarés estén emitidos por un periodo superior a 12 meses, el
procedimiento para hacer efectiva la exencién descrita en el parrafo anterior,
sera el contenido en la Orden de 22 de diciembre de 1999.

Las entidades financieras que intervengan en las operaciones de transmision
0 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 exencion de retencion, en los
Pagarés emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, el procedimiento
previsto en el articulo 44 del Real Decreto 1065/2007.

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

Las personas juridicas no estan sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio ni al
Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las Grandes Fortunas.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

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

Inversores no residentes en territorio espaiiol

Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en
Espafa 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 Espafa.
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Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en
Espana sin establecimiento permanente

En la medida en que se cumplan los requisitos previstos en la Disposiciéon
Adicional Primera de la Ley 10/2014 y el inversor no residente sin
establecimiento permanente acredite su condicion, los rendimientos
derivados de los valores 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 Real Decreto 1065/2007.

Con respecto a los Pagarés emitidos por un plazo superior a 12 meses, para
la aplicacion de la exencion de retencion sobre los rendimientos obtenidos
con ocasién de su reembolso, el inversor no residente sin establecimiento
permanente en Espafa a estos efectos debera acreditar tal condicion. Para
hacer efectiva la exencién, sera necesario proporcionar el correspondiente
certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal
correspondiente, que tendra un periodo de validez de un afio a contar desde
la fecha de su expedicion.

En todo caso, estaran exentos los intereses y demas rendimientos obtenidos
por la cesidén a terceros de capitales propios obtenidos sin mediacion 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 Union Europea.

En caso de que no resulte de aplicacion ninguna exencién, los rendimientos
derivados de la diferencia entre el valor de amortizacion, 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
Espafia 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 Espafa.

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

Las personas fisicas residentes en un pais con el que Espafia haya suscrito
un convenio para evitar la doble imposicion en relacion con el Impuesto sobre
el Patrimonio estaran sometidos a tributacion en Espana de acuerdo con lo
establecido en el respectivo convenio que, con caracter general, establecera
la no sujecidon a este impuesto de las personas fisicas no residentes en
Espafia En caso contrario, de acuerdo con la actual Ley del IP y la del
Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las Grandes Fortunas, las personas
fisicas no residentes en Espafia cuyos bienes y derechos estén situados en
Espana (o que puedan ejercitarse dentro del territorio espanol podrian estar
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sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio y al Impuesto Temporal de
Solidaridad sobre las Grandes Fortunas durante el afio 2023.

Dichos contribuyentes aplicaran:

- Normativa foral del vizcaina del Impuesto sobre el Patrimonio cuando
la mayoria de los bienes en Espafia sujetos al impuesto radiquen en
este territorio foral. En ese caso, las reglas de tributacion respecto de
esos bienes se asimilaran a las de los residentes (minimo exento de
800.000 euros y escala de gravamen con tipos marginales que oscilan
entre el 0,2% y el 2,0%). Las normativas de los otros territorios
histéricos del Pais Vasco pudieran contener alguna especificad
respecto de las reglas aplicables en el territorio historico de Bizkaia.

Normativa de territorio comun del Impuesto sobre el Patrimonio
cuando la mayoria de los bienes en Espafa sujetos al impuesto
radiquen en territorio comun. En ese caso, las reglas de tributacion
respecto de esos bienes se asimilaran a las de los residentes (minimo
exento de 700.000 euros y escala de gravamen con tipos marginales
que oscilan entre el 0,2% vy el 3,5%).De acuerdo con la Disposicion
Adicional Cuarta de la Ley del Impuesto sobre el Patrimonio,
modificada por la Ley 11/2021, de 9 de julio, los contribuyentes no
residentes tendran derecho a la aplicacién de la normativa especifica
aprobada por la Comunidad Auténoma donde radique el mayor valor
de los bienes y derechos de que sean titulares y por los que se exija
el impuesto, porque estén situados, puedan ejercitarse o hayan de
cumplirse en territorio espafiol.

- Normativa de territorio comun del Impuesto Temporal de Solidaridad
sobre las Grandes Fortunas cuando la mayoria de los bienes en
Espana sujetos al impuesto radiquen en territorio comun. En tal caso,
las reglas de tributacién respecto de esos bienes se asimilaran a las
de los residentes, es decir, se grava el patrimonio neto superior a
3.000.000 euros a tipos de hasta el 3,5% y el Impuesto sobre el
Patrimonio pagado sera deducible en el Impuesto Temporal de
Solidaridad sobre las Grandes Fortunas.

En cualquier caso, dado que las rentas derivadas de los Pagarés estan
exentas del IRNR, las personas fisicas no residentes que sean titulares de los
Pagarés a 31 de diciembre de 2023 estaran exentas del Impuesto sobre el
Patrimonio por dicha tenencia. Las personas juridicas con residencia fiscal
fuera de Espafia no estan sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio ni al
Impuesto Temporal de Solidaridad sobre las Grandes Fortunas.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Conforme a la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones, las personas fisicas no residentes en Espafia que
adquieran los Pagarés o derechos sobre los mismos por herencia, legado o
donacién y que sean residentes en un pais con el que Espafia tenga suscrito
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un convenio para evitar la doble imposicion en relacion 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 aplicaciéon un convenio de doble imposicion, las
personas fisicas no residentes en Espafia estaran sometidas al Impuesto
sobre Sucesiones y Donaciones. El tipo efectivo puede oscilar entre el 0 y el
81,6%.

Dichos contribuyentes aplicaran:

- Normativa foral del impuesto, cuando la mayoria de los bienes en
Espafa sujetos al impuesto radiquen en los territorios forales.

- Normativa de territorio comun del impuesto, cuando la mayoria de los
bienes en Espafia sujetos al impuesto radiquen en territorio comun.

De acuerdo con la Disposicién Adicional Segunda de la Ley del
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, las personas fisicas no
residentes fiscales en Espafia pueden estar sujetas al Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones espafiol de acuerdo con las normas
establecidas en las correspondientes comunidades auténomas de
acuerdo con la ley. Por ello, los posibles inversores deben consultar a
sus asesores fiscales.

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

Obligaciones de informacidn

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 Real Decreto 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 espanol 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 |berclear, deberan presentar ante el Emisor, en tiempo y
forma, una declaracién ajustada al modelo que figura como anexo al Real
Decreto 1065/2007 que, de acuerdo con lo que conste en sus registros, contenga
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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) 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.

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
que se ha mencionado determinara que la totalidad del rendimiento satisfecho a
los titulares de los Pagarés esté sujeto a retencion a cuenta del IRNR (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 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 relacion con los Pagarés a través de un establecimiento
permanente en Espafia podran, en su caso, solicitar de la Hacienda Publica la
devolucion del importe retenido en exceso con sujecion al procedimiento y al
modelo de declaracién 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 devolucion a la Hacienda Publica espafiola.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor debera informar a la Administracion
Tributaria de la identidad de los contribuyentes del IRPF y los sujetos pasivos del
IS, que sean titulares de los Pagarés emitidos por el mismo, asi como los
contribuyentes del IRNR que obtengan rentas procedentes de tales Pagarés
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mediante establecimiento permanente situado en territorio espaniol.

Imposicion Indirecta en la adquisicidn y transmision de los titulos emitidos

La adquisicion 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 Afiadido, 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, en su caso, suscripcion de la
emision

Colocacién por las Entidades Colaboradoras

Las Entidades Colaboradoras podran actuar como intermediarios de la
colocacién de los Pagarés. No obstante, las Entidades Colaboradoras podran
suscribir Pagarés en nombre propio.

A estos efectos, las Entidades Colaboradoras podran solicitar al Emisor cualquier
dia habil, entre las 10:00 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 inversores
cualificados y/o clientes profesionales.

El importe, el tipo de interés, la fecha de emision y desembolso, la fecha de
vencimiento, asi como el resto de los términos de cada emisién colocada por las
Entidades Colaboradoras se determinaran mediante acuerdo entre el Emisor y
la o las Entidades Colaboradoras de que se trate. Los términos de dicho acuerdo
seran confirmados mediante el envio de un documento que recoja las
condiciones de la emision que sera remitido por el Emisor a las correspondientes
Entidades Colaboradoras.

En caso de suscripcion originaria por las Entidades Colaboradoras para su
posterior transmision a los inversores, se deja constancia de que el precio al que
las Entidades Colaboradoras transmitan los Pagarés sera el que libremente se
acuerde entre los interesados, que podria no coincidir con el precio de emision
(es decir, con el importe efectivo).

Emisién y suscripcion de los Pagarés directamente por inversores
Igualmente, se prevé la posibilidad de que inversores finales que tengan la
consideracion de clientes profesionales, contrapartes elegibles o inversores

cualificados puedan suscribir los Pagarés directamente del Emisor, siempre
dando cumplimiento a cualesquiera requisitos que pudieran derivarse de la
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legislacion vigente.

En tales casos, el importe, el tipo de interés, la fecha de emision y desembolso,
la fecha de vencimiento, asi como el resto de los términos de cada emision asi
acordada seran los pactados por el Emisor y los inversores finales de que se
trate con ocasion de cada emision concreta.

Costes de todos los servicios de asesoramiento legal, financiero, auditoria
y otros servicios al Emisor con ocasion del establecimiento del Programa
de Pagarés

Los gastos de todos los servicios de asesoramiento legal, financiero, auditoria y
otros servicios prestados al Emisor con ocasién del establecimiento del
Programa de Pagarés ascienden aproximadamente a un total de 47.300€ sin
incluir impuestos, 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 incorporacion

Se solicitara la incorporacion de los Pagarés descritos en el Documento Base
Informativo en el sistema multilateral de negociacion 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. La
fecha de incorporacion de los Pagarés al MARF debera ser, en todo caso, una
fecha comprendida dentro del periodo de vigencia del 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
via comunicacion de otra informacion relevante (OIR) a través de la pagina web
del MARF (www.bolsasymercados.es), 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 27, 42, 68 y concordantes de la
LMVSI, constituyéndose en un mercado alternativo, no oficial, para la
negociacion de los valores de renta fija.

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

Ni el MARF, ni las Entidades Colaboradoras, ni, en su caso, la CNMV, han
aprobado o efectuado ningun tipo de verificaciéon o comprobacién en relacion con
el contenido del Documento Base Informativo y de las cuentas anuales auditadas
del Emisor, sin que la intervencion del MARF suponga una manifestacion 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 el Documento Base
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Informativo con anterioridad a cualquier decisiéon de inversion relativa a los
Pagarés.

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

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

Publicacion de la incorporacion de las emisiones de los Pagarés

Se informara de la incorporacion 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.

Como responsable del Documento Base Informativo, a 20 de noviembre de 2023:

D. Joaquin Valencia von Korff
VOCENTO, S.A.
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EMISOR

Vocento, S.A.
Gran Via de Don Diego Lépez de Haro, 45
Bilbao

ENTIDADES COLABORADORAS

Banco Santander, S.A.
Paseo de Pereda, 9-12
Santander

Banco de, Sabadell, S.A.
Avenida Oscar Espla, 37
Alicante

Norbolsa S.V., S.A.
Plaza Euskadi, 5, planta 26 de Torre Iberdrola
Bilbao

PKF Attest Capital Markets, S.V., S.A.
Calle Orense, 81 -72
Madrid

ASESOR REGISTRADO

PKF Attest Servicios Empresariales, S.L.
Calle Alameda Recalde 36
Bilbao

AGENTE DE PAGOS

Banco de, Sabadell, S.A.
Avenida Oscar Espla, 37
Alicante

ASESOR LEGAL

J&A Garrigues, S.L.P.
Calle Hermosilla, 3
Madrid
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ANEXO — CUENTAS ANUALES DEL EMISOR CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS CERRADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y A 31 DE DICIEMBRE
DE 2022

Enlace web a las Cuentas Anuales del Emisor correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2021:

https://www.vocento.com/wp-content/uploads/sites/5/2022/04/0-Informe-Anual-
2021 esp.pdf

Enlace web a las Cuentas Anuales del Emisor correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2022:

https://www.vocento.com/wp-content/uploads/sites/5/2023/04/Informe-Anual-
2022.pdf
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