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

I. INFORMACION GENERAL

TECNICAS REUNIDAS, S.A., (“TECNICAS REUNIDAS”, “TR” o el “Emisor”) sociedad
anonima constituida bajo la legislacion espafiola con domicilio social en la Avenida de Burgos 89,
Adequa, Edificio 6, 28050, Madrid, Espana, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el
Tomo 1407, Folio 129 y Hoja 5692, con Cédigo de Identificacion Fiscal A-28092583 y cddigo LEI
213800JEZBUPZKWIGF49, solicitara la incorporacion de los bonos (los “Bonos”) que se emitan
bajo el “Programa de Renta Fija TECNICAS REUNIDAS 2025” (el “Programa”) de acuerdo con
lo previsto en el presente documento base informativo de incorporacién de Bonos (el “Documento
Base Informativo™) al Mercado Alternativo de Renta Fija (“MARF”). De conformidad con la
Circular 1/2025, de 16 junio, sobre incorporacion y exclusion de valores en el Mercado Alternativo
de Renta Fija (la “Circular 1/2025”), este documento constituye el documento base informativo
requerido para la incorporacion de los Bonos al MARF.

Las acciones del Emisor estain admitidas a negociacién en la Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao, y Valencia para su contratacion a través del Sistema de Interconexion Bursatil
(Mercado Continuo).

MARF es un Sistema Multilateral de Negociacion (SMN) y no un mercado regulado, de
conformidad con lo dispuesto 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 “Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios
de Inversion”). No existe la garantia de que se mantenga el precio de cotizacion de los Bonos en
el MARF. No puede garantizarse una amplia distribucion, ni asegurarse que vaya a producirse una
negociacion activa de los Bonos en el mercado. Tampoco es posible asegurar el desarrollo y
liquidez de los mercados de negociacion para la emision de Bonos al amparo de este Documento
Base Informativo.

Los Bonos estaran representados mediante anotaciones en cuenta correspondiendo la llevanza de
su registro contable a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Valores, S.A. Sociedad Unipersonal (“Iberclear”) que, junto con sus entidades
participantes autorizadas (las “Entidades Participantes”), serd la encargada de su registro
contable.



Los Bonos contemplan ciertas obligaciones para el Emisor (covenants), que se detallan en el
apartado 8.13 del Documento Base Informativo.

UNA INVERSION EN LOS BONOS CONLLEVA CIERTOS RIESGOS.
LEA LA SECCION 1* DE FACTORES DE RIESGO DE ESTE DOCUMENTO BASE
INFORMATIVO.

El MAREF no ha efectuado ningin tipo de verificacién o comprobacion en relacion con este
Documento Base Informativo, ni sobre el contenido de la documentacion e informacion
aportada por el Emisor en cumplimiento de la Circular 1/2025.

Asesor Registrado y Sole Lead Arranger: Banca March, S.A.

Agente de Pagos: Banca March, S.A.

Entidades Colocadoras: Banca March, S.A., Haitong Bank, S.A., Sucursal en Espafia, Kutxabank
Investment, Sociedad de Valores, S.A.U., Renta 4 Banco, S.A. y Andorra Banc Agricol Reig, S.A.

Otras Participantes: Gomez-Acebo & Pombo Abogados, S.L.P.

Fecha de Firma del documento: 1 de diciembre de 2025.

II. OTRA INFORMACION

Los Bonos que se emitan bajo el presente Programa se dirigiran exclusivamente a inversores
cualificados de conformidad con lo previsto en los articulos 194.1 y 196 de la Ley de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, y 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 (el “Reglamento 2017/1129”) y en los articulos 112 a 114 del Real Decreto 813/2023,
de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de
las demas entidades que prestan servicios de inversion.

No se ha llevado a cabo ninguna actuaciéon en ninguna jurisdiccién a fin de permitir una
oferta publica de los Bonos o de permitir la posesion o distribuciéon del Documento Base
Informativo o de cualquier otro material de oferta donde sea requerida actuacion para tal
propésito. Este Documento Base Informativo no ha de ser distribuido, directa o
indirectamente, en ninguna jurisdiccién en la que tal distribucién fuera contraria a la
legislacion aplicable. La preparacion e incorporacion de este Documento Base Informativo
no es ni debe suponer 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,

Union Europea

Este Documento Base Informativo no constituye un folleto informativo de conformidad con el
Reglamento 2017/1129, aprobado y registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores




(la “CNMV™). La emision de los Bonos que se emitan bajo el Programa de Bonos no constituye
una oferta publica sujeta a la obligacion de publicar un folleto de conformidad con lo previsto en
el articulo 1, apartado 4 del Reglamento (UE) 2017/1129 y en el articulo 35 de la Ley de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, lo que exime de la obligacion de aprobar,
registrar y publicar un folleto informativo en la CNMV.

Reino Unido

Publicidad Financiera: Unicamente se ha comunicado o ha sido causa de comunicacion, se
comunicara o sera causa de comunicacién cualquier invitacion o incentivo a participar en una
actividad de inversion (en el sentido de la seccion 21 de la Financial Services and Markets Act 2000
(“FSMA”™)) recibida en conexion con la venta de los Bonos en las circunstancias en las que la
seccion 21 (1) de la FSMA no se aplicaria al Emisor.

Cumplimiento General: se ha cumplido y se cumplira con todas las disposiciones aplicables de la
FSMA con respecto a cualquier actuacion en relacion con los Bonos, que de cualquier modo
suponga la participacion en el Reino Unido.

Estados Unidos de América

El presente documento no ha de ser distribuido, directa o indirectamente, en (o dirigido a residentes
de) los Estados Unidos de América (de acuerdo con las definiciones de la Regulacion S de la
“Securities Act” de 1933 de los Estados Unidos de América (la “U.S. Securities Act”). Este
documento no es una oferta de venta de valores ni la solicitud de una oferta de compra de valores,
ni existird ninguna oferta de valores en cualquier jurisdiccion en la que dicha oferta o venta sea
considerada contraria a la legislacion aplicable. Los Bonos no han sido (ni serdn) inscritos en los
Estados Unidos de América a los efectos de la U.S. Securities Act y no podran ser ofertados o
vendidos en los Estados Unidos de América sin inscripcion o la aplicacion de una exencion de
inscripcion conforme a la U.S. Securities Act. No habra una oferta ptblica de los bonos en los
Estados Unidos de América ni en ninguna otra jurisdiccion.

Informaciéon Importante:

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

Ninguna entidad ha asumido ninguna responsabilidad por el contenido del Documento Base
Informativo. Las Entidades Colocadoras han suscrito, cada una de ellas, con el Emisor un contrato
de colaboracion para la colocacion de los Bonos sin asumir ningiin compromiso de aseguramiento
de los Bonos, sin perjuicio de que las Entidades Colocadoras podran adquirir, en nombre propio o
de terceros, una parte o la totalidad de los Bonos emitidos en cada momento al amparo del
Programa.

NO SE HA LLEVADO A CABO NINGUNA ACCION EN NINGUNA JURISDICCION A
FIN DE PERMITIR UNA OFERTA PUBLICA DE LOS BONOS O LA POSESION O
DISTRIBUCION DEL DOCUMENTO BASE INFORMATIVO O DE CUALQUIER OTRO
MATERIAL DE OFERTA, EN NINGUN PAiS O JURISDICCION DONDE SEA
REQUERIDA ACTUACION PARA TAL PROPOSITO. EL PRESENTE DOCUMENTO
BASE INFORMATIVO NO HA DE SER DISTRIBUIDO, DIRECTA O
INDIRECTAMENTE, EN NINGUNA JURISDICCION EN LA QUE TAL DISTRIBUCION
FUERA CONTRARIA A LA LEGISLACION APLICABLE. LA INCORPORACION DE



ESTE DOCUMENTO BASE INFORMATIVO NO ES NI DEBE EN NINGUN CASO
ENTENDERSE COMO 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 REQUIERA LA APROBACION DE UN FOLLETO O
SEA CONSIDERADA CONTRARIA A LA LEGISLACION APLICABLE.

NORMAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DE PRODUCTO
CONFORME A MiFID 11

EL MERCADO DESTINATARIO SERA UNICAMENTE CONTRAPARTES
ELEGIBLES Y CLIENTES PROFESIONALES

Exclusivamente a los efectos del proceso de aprobacion de los Bonos como instrumentos
financieros o “producto” (en el sentido que a este término se da en MiFID II) que ha de llevar a
cabo el Emisor en su condicion de “productor”, tras la evaluacion del mercado destinatario de los
Bonos se ha llegado a la conclusion de que: (i) el mercado destinatario de los Bonos son unicamente
“contrapartes elegibles” y “clientes profesionales”, segiin la definicion atribuida a cada una de
dichas expresiones en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de
mayo de 2014 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”’) y en su normativa de desarrollo en
particular la Directiva Delegada (UE) 2017/593 de la Comision de 7 de abril de 2016; y que (ii) son
adecuados todos los canales de distribucion de los Bonos a contrapartes elegibles y clientes
profesionales.

Toda persona que tras la colocacion inicial de los Bonos ofrezca, venda, ponga a disposicion de
cualquier otra forma o recomiende los Bonos (el “Distribuidor”) debera tener en cuenta la
evaluacion del mercado objetivo realizada por el Emisor. No obstante, todo Distribuidor sujeto a
las provisiones de MiFID II sera responsable de llevar a cabo su propia evaluacion del mercado
objetivo con respecto a los Bonos (ya sea aplicando la evaluacion del mercado objetivo realizada
por el Emisor o perfeccionando dicha evaluacion) y de determinar los canales de distribucion
adecuados.

PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO
ECONOMICO EUROPEO

Los Bonos 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
Economico Europeo (“EEE”). A estos efectos, por “inversor minorista” se entiende una persona
que se ajuste a cualquiera de las siguientes definiciones o a todas ellas: (i) cliente minorista en el
sentido previsto en el articulo 4(1) de la Directive 2014/65/EU (“MiFID II"); o (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 distribucion 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 II; o
(ii1) cliente minorista de acuerdo con lo previsto en la normativa de desarrollo de MIFID II en
cualesquiera Estados Miembros del EEE (en particular en Espaiia, de acuerdo con la definicion del
articulo 193 de la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion 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 Bonos o de su puesta a
disposicion a inversores minoristas en el EEE y, por lo tanto, cualquiera de esas actividades podria
ser ilegal de conformidad con las disposiciones de Reglamento 1286/2014.

REDONDEO

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

Invertir en los Bonos conlleva ciertos riesgos. Los potenciales inversores deben analizar
atentamente los riesgos descritos a continuacion, junto con el resto de la informacioén contenida en
este Documento Base Informativo antes de invertir en los Bonos.

En caso de materializarse alguno de estos riesgos, la actividad, el negocio, la situacion financiera,
los resultados de explotacion del Emisor y/o de cualquiera de sus filiales (conjuntamente, el
“Grupo”) y la capacidad del Emisor para reembolsar los Bonos a vencimiento podrian verse
afectados de forma adversa y, como consecuencia, el precio de mercado de los Bonos podria
disminuir, ocasionando la pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversion en los Bonos.

El Emisor considera que los factores descritos a continuacion representan los riesgos principales
inherentes a la inversion en los Bonos, pero el impago de los Bonos en el momento del reembolso
puede producirse por otros motivos no previstos o no conocidos. En la mayoria de los casos, los
factores descritos representan contingencias, que pueden producirse, o no, y el Emisor no se
encuentra en disposicion de emitir una opinion fundada acerca de la probabilidad de que dichas
contingencias lleguen a materializarse o de que otras contingencias no previstas en el presente
Documento Base Informativo puedan llegar a materializarse.

No obstante lo anterior, ademas de los riesgos previstos a continuacion, el Grupo evalua otras
posibles contingencias no financieras de menor materialidad para el Grupo con el objetivo de
asegurar siempre el maximo nivel de desempefio en materia de responsabilidad social corporativa
y sostenibilidad. El detalle de los procedimientos seguidos por el Grupo para la gestion de estos
riesgos puede ser consultado en el estado de informacion no financiera presentado a la CNMV en
fecha 28 de febrero de 2025 y disponible en el link https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-
content/uploads/sites/3/2025/05/4.3_EINF_2024.pdf.

El Emisor no garantiza la exhaustividad de los factores de riesgo descritos a continuacién. Es
posible que los riesgos e incertidumbres descritos en este Documento Base Informativo no sean los
unicos a los que el Grupo se enfrente y que pudieran existir riesgos e incertidumbres adicionales,
actualmente desconocidos o que en estos momentos no se consideren significativos que, por si solos
o junto con otros (identificados en este Documento Base Informativo, o no), potencialmente
pudieran causar un efecto material adverso en la actividad, el negocio, la situacion financiera, los
resultados de explotacion de cualquiera de las sociedades del Grupo y la capacidad del Emisor para
reembolsar los Bonos a vencimiento y que, por definicion, las medidas implantadas por el Emisor
no lleguen a evitar la materializacion de estos riesgos y que ello pudiera, en consecuencia, resultar
en una disminucion del precio de mercado de los Bonos y/u ocasionar una pérdida de la totalidad o
parte de cualquier inversion en los Bonos.

El orden en el que se presentan los factores de riesgo no implica necesariamente una indicacion
sobre la probabilidad de su ocurrencia, su importancia relativa o el alcance de los posibles efectos
adversos sobre la actividad, el negocio, los resultados o la situacion financiera del Emisor, del
Grupo y/o sobre los Bonos.


https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/05/4.3_EINF_2024.pdf
https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/05/4.3_EINF_2024.pdf

4.1 Riesgos del Emisor, su Grupo y su actividad

Los principales riesgos relacionados con circunstancias economicas y politicas, con las areas de
negocio del Grupo, los riesgos propios del Emisor, los riesgos fiscales, y aquellos derivados de la
situacion macroecondmica y geopolitica, son los siguientes:

4.1.1.Riesgos financieros

Las actividades del Grupo exponen al mismo a diversos riesgos financieros: (i) riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de precio y riesgo de tipo de interés en los flujos de
efectivo), (ii) riesgo de crédito, y (iii) riesgo de liquidez. El programa de gestion del riesgo global
del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo. El Grupo emplea instrumentos
financieros derivados para cubrir determinadas exposiciones al riesgo.

La gestion del riesgo esta controlada por la Direccion Financiera, Direcciones de los Negocios y el
Departamento Central de Tesoreria del Grupo con arreglo a politicas tuteladas por el consejo de
administracion del Emisor y supervisadas por el Comité de Auditoria y Control. Este Departamento
identifica, evalua y cubre los riesgos financieros en estrecha colaboracion con las unidades
operativas del Grupo.

- Riesgo de mercado

Este riesgo se puede a su vez dividir en tres subgrupos: riesgo de tipo de cambio, riesgo de
tipo de interés en los flujos de efectivo y riesgo de precio. A continuacion, se incluye una
breve descripcion de cada uno de ellos y de como estos pueden afectar al Emisor y al resto
de sociedades del Grupo:

(i)  Riesgo de tipo de cambio: el Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta
expuesto a riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas, especialmente el
dolar estadounidense (USD) o en menor medida a otras monedas ligadas al USD.
Residualmente hay riesgos menores con proveedores en otras monedas
(principalmente yenes japoneses, dolares canadienses, rial saudi, lira turca, ringgit
malayo, sol peruano, peso mejicano, délar de Singapur, zloty polaco, rial catari, dinar
bareini, rial omani y dinar de Kuwait). El riesgo de tipo de cambio surge
fundamentalmente de transacciones comerciales futuras y de activos y pasivos
reconocidos.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio que surge de transacciones comerciales
futuras, activos y pasivos reconocidos, las entidades del Grupo usan, de acuerdo con
la politica de cobertura establecida, contratos a plazo negociados a través de la
Tesoreria Corporativa del Grupo. El riesgo de tipo de cambio se genera cuando dichas
transacciones comerciales futuras, los activos y pasivos reconocidos estan
denominados en una moneda distinta a la moneda de presentacion del Grupo. La
Tesoreria del Grupo es responsable de gestionar la posicidon en cada moneda extranjera
mediante contratos a plazo externos de moneda extranjera (teniendo en cuenta también
los riesgos derivados de monedas ligadas al dolar estadounidense (USD), donde la
cobertura contratada protege frente al riesgo en dolares estadounidenses (USD)).
Adicionalmente, el Grupo procura cubrirse del riesgo de tipo de cambio acordando



(i)

(iii)

con los clientes contratos “multimoneda”, desagregando el precio de venta en las
distintas monedas de los costes previstos y manteniendo los margenes previstos en
euros.

La politica de gestion del riesgo del Grupo se basa en cubrir, para los proyectos en
ejecucion, una parte de las transacciones previstas con certeza elevada en cada una de
las principales monedas, durante todos los meses de proyecto previstos. En cada nuevo
proyecto contratado que conlleve riesgo de tipo de cambio, varia el porcentaje de
riesgo a asegurar sobre las ventas proyectadas en cada una de las monedas principales.
Estas coberturas califican como transacciones previstas altamente probables a efectos
de contabilidad de cobertura.

Por el tipo de operaciones del Grupo, es muy habitual contratar operaciones con los
clientes en USD, mientras que es habitual que los costes correspondan a distintas
monedas, incluyendo principalmente USD y euros (EUR).

Para mas informacion sobre este riesgo, consultar las Cuentas Anuales Consolidadas
e Informe de Gestion Consolidado a 31 de diciembre de 2024, disponibles en
www.tecnicasreunidas.es y como Anexo II (i) al presente Documento Base
Informativo.

Riesgo de precio: el Grupo se encuentra expuesto al riesgo del precio de la materia
prima cotizada basicamente ligado a los metales y al petréleo por lo que afectan al
precio de los suministros de equipos y materiales fabricados en los proyectos
construidos y Unicamente durante el periodo que media entre la adjudicacion del
contrato y la colocacion de los pedidos con los subcontratistas. Generalmente estos
impactos se trasladan de forma eficiente a los precios de venta por todos los
contratistas similares que operan en el mismo sector. El Grupo reduce y mitiga el
riesgo de precio con politicas establecidas instruidas por la direccion, basicamente
acelerando o ralentizando el ritmo de colocaciones y seleccionando las monedas y
paises de origen, asi como mediante la contratacion de derivados de cobertura de
materia prima durante el periodo anteriormente mencionado. Otro mecanismo
utilizado por el Grupo para mitigar este riesgo consiste en la utilizacion de modelos
de contratacion que permitan que una parte del precio se destine a cubrir posibles
desviaciones de los costes, asi como en la contratacion de derivados.

Para mas informacion sobre este riesgo, consultar las Cuentas Anuales Consolidadas
e Informe de Gestion Consolidado a 31 de diciembre de 2024, disponibles en
www.tecnicasreunidas.es y como Anexo II (i) al presente Documento Base
Informativo

Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo: el Grupo, tiene como objetivo, que
los proyectos en los que participa se autofinancien, estableciendo con los clientes hitos
de facturacion y cobro que cubran los periodos de pago comprometidos con los
proveedores. No obstante, el Grupo mantiene instrumentos de deuda para cubrir sus
necesidades operativas, con una combinacion de tipos fijos y variables.

Para mas informacion sobre este riesgo, consultar las Cuentas Anuales Consolidadas
e Informe de Gestion Consolidado al 31 de diciembre de 2024, disponibles en
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www.tecnicasreunidas.es y como Anexo Il (i) al presente Documento Base
Informativo.

Riesgo de crédito

La gestion del riesgo de crédito por parte del Grupo se realiza considerando una agrupacion
de activos financieros formada (1) por instrumentos financieros derivados y saldos por
distintos conceptos incluidos en efectivo y equivalentes de efectivo; y (2) por saldos
relacionados con clientes y cuentas a cobrar.

Los instrumentos financieros derivados y las operaciones con entidades financieras incluidas
como efectivo y equivalentes de efectivo son contratados o se realizan con entidades
financieras de reconocido prestigio.

En relacién con los saldos de clientes y cuentas a cobrar cabe mencionar que, por las
caracteristicas del negocio, existe una alta concentraciéon vinculada a los proyectos mas
significativos del Grupo. Estas contrapartes son, generalmente compaiias de petroleo y gas
integradas y estatales o multinacionales de primer nivel. A 31 de diciembre de 2024 el 70%
del total de la cuenta de “Clientes” (incluida en Clientes y cuentas a cobrar) esta concentrado
en 10 clientes (2023: 64%), y estan referidos a operaciones con el tipo de entidades antes
mencionado, con lo cual el Grupo considera que el riesgo de crédito se encuentra muy
acotado.

Como variables e hipotesis y técnicas de estimacion utilizadas para valorar las pérdidas
crediticias esperadas, se considera el riesgo o la probabilidad de que se produzca una pérdida
crediticia atendiendo a la posibilidad de que esta se produzca y a la posibilidad de que no se
produzca, aunque tal posibilidad sea muy baja. La pérdida esperada (Expected Loss, EL) se
define como el valor promedio ponderado de las pérdidas crediticias, considerando los
riesgos respectivos de que ocurra un incumplimiento.

El periodo maximo considerado para valorar las pérdidas crediticias esperadas es el periodo
contractual maximo (incluidas las opciones de ampliacion) durante el cual se esté expuesto
al riesgo de crédito.

El Grupo adopta un modelo de deterioro por riesgo de crédito basado en la pérdida crediticia
esperada a lo largo de toda la vida del activo segun el enfoque simplificado ya que presenta
cuentas a cobrar comerciales sin un componente significativo de financiacion,
correspondiendo en su mayor parte a clientes de reconocida solvencia con los que se tiene
amplia trayectoria de relacion comercial, y que representan aproximadamente el 99 % de su
actividad. En este contexto, la posibilidad de que surjan incidencias de crédito se considera
excepcional.

El Grupo evalta si ha aumentado de forma significativa el riesgo de crédito desde el
momento del reconocimiento inicial. Para realizar esa evaluacion, compara el riesgo de
impago del instrumento financiero en la fecha de informacion con el riesgo de impago en la
fecha del reconocimiento inicial y considera la informacion razonable y fundamentada que
esté a disposicion sin costes o esfuerzos desproporcionados y que sea indicativa de aumentos
significativos del riesgo de crédito desde el reconocimiento inicial.
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Por ultimo, se analizan las evidencias objetivas de deterioro, considerando tanto informacion
cuantitativa (por ejemplo, caida del rating crediticio, aumentos muy significativos en los
precios de Credit Default Swap, etc.), como cualitativa (por ejemplo, declaracion de
concurso de acreedores, etc.)

Una gran parte del riesgo de crédito esta mitigado por la financiacion ad-hoc que tienen los
clientes vinculados a la ejecucion de los proyectos, lo que constituye una doble garantia de
cobro.

No existen garantias ni otras mejoras crediticias para asegurar el cobro de los clientes,
excepto en casos puntuales en los que se considere conveniente.

Para méas informacion sobre este riesgo, consultar las Cuentas Anuales Consolidadas e
Informe de Gestion Consolidado a 31 de diciembre de 2024, disponibles en
www.tecnicasreunidas.es y como Anexo II (i) al presente Documento Base Informativo.

Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo
y valores negociables, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de
instrumentos de deuda o similares comprometidos y tener capacidad para liquidar posiciones
de mercado.

La tendencia de los contratos con los clientes, que incluyen flujos de caja mas ajustados, ha
llevado al Grupo a optimizar su estrategia de financiacion.

El Emisor realiza un seguimiento de las previsiones de reserva de liquidez del Grupo en
funcion de los flujos de efectivo esperados. Ademas, el Emisor cuenta con instrumentos de
deuda que brindan un soporte adicional a la posicion de liquidez.

Para méas informacion sobre este riesgo, consultar las Cuentas Anuales Consolidadas e
Informe de Gestion Consolidado al 31 de diciembre de 2024, disponibles en
www.tecnicasreunidas.es y como Anexo II (i) al presente Documento Base Informativo.

Riesgo asociado con el ciclo economico de los paises y regiones en los que el Grupo estd
presente

La evolucion de las actividades desarrolladas por el Grupo esta estrechamente relacionada,
con caracter general, con el ciclo economico de los paises y regiones en los que el Grupo
estd presente. Normalmente un ciclo econémico alcista se refleja en una evolucion positiva
de los negocios del Grupo. Tanto las actividades como la situacion financiera y los resultados
de explotacion del Emisor y/o de las demas sociedades del Grupo podrian verse afectados de
forma negativa si el entorno econdmico mundial entra en un periodo de recesion generalizado
y no es capaz de lograr con rapidez una recuperacion econdémica, asi como por la evolucion
de la inflacion y la subida de los tipos de interés.

Asimismo, la salida efectiva del Reino Unido de la Union Europea el 31 de enero de 2020,
conocida como “Brexit”, conlleva un fuerte incremento de la incertidumbre politica
macroecondémica y social en la Union Europea e incluso, podria dar lugar a nuevos
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llamamientos para que otros gobiernos de otros Estados miembros consideren la posibilidad
de retirarse de la UE o el abandono del euro como moneda. Estos acontecimientos, o la
percepcion de que podrian producirse, podrian tener un efecto adverso importante en las
condiciones econémicas mundiales y en la estabilidad de la economia britanica, europea y
mundial.

Otros factores tales como (i) las tensiones internacionales derivadas de la politica
internacional, como por ejemplo, la politica exterior de Estados Unidos y los conflictos entre
Estados Unidos y China; (ii) la situacion financiera y la incertidumbre en el escenario
internacional; (iii) las tensiones geopoliticas en Oriente Medio (por ejemplo, las sanciones a
Iran); y (iv) la crisis migratoria en Europa; las acciones terroristas y militares llevadas a cabo
en Europa y en otras partes del mundo, podrian afectar negativamente a la situacion
econémica global, de la Eurozona y de Espafa, asi como en particular al mercado del
petroleo y gas.

Todo ello esta teniendo un impacto negativo en la evolucion de la actividad empresarial, el
empleo, el consumo y por consiguiente dando a lugar a caidas en el PIB mundial, europeo y
espafiol nunca vistas. Todo ello podria provocar un impacto sustancial negativo en las
actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Emisor y/o de las
demas sociedades del Grupo.

El Grupo estd sujeto a riesgos relacionados con su endeudamiento

A 31 de diciembre de 2024, 1a deuda financiera del Grupo ascendia a 799.570 miles de euros,
de los cuales 415.155 miles de euros correspondian a deuda a tipo fijo y 384.415 miles de
euros a deuda a tipo variable. A 31 de diciembre de 2023 la deuda financiera del Grupo
ascendia a 860.899 miles de euros, de los cuales 428.295 miles de euros correspondian a
deuda a tipo fijo y 432.604 miles de euros a deuda a tipo variable. A 31 de diciembre de
2024, la tesoreria neta del Grupo (excluyendo “endeudamiento asociado a derechos de uso
de bienes arrendados” y el “préstamo participativo”) ascendia a 394 millones de euros (348
millones de euros a 31 de diciembre de 2023).

A 31 de diciembre de 2024, el Ratio de Apalancamiento del Grupo, calculado como el
porcentaje entre el “endeudamiento” (excluyendo “endeudamiento asociado a derechos de
uso de bienes arrendados” y el “préstamo participativo”) y el patrimonio neto atribuible a los
accionistas, ascendia al 156% (211 % a 31 de diciembre de 2023).

Riesgo derivado de la presencia de la SEPI como acreedor del Emisor

El 22 de febrero de 2022, el Emisor y la SEPI suscribieron un acuerdo de financiacion a
través del Fondo de Apoyo a la Solvencia de Empresas Estratégicas (el “Fondo SEPI”). El
apoyo financiero de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (“SEPI”) se
estructura en un préstamo ordinario por importe de 165 millones de euros y un préstamo
participativo por importe de 175 millones de euros. La finalidad del apoyo financiero de la
SEPI era satisfacer las necesidades de capital circulante, reforzar la solvencia y compensar
las pérdidas sufridas por el Grupo en 2021 como consecuencia de la pandemia de Covid-19.

El 22 de febrero 2024 tuvo lugar la primera amortizacion parcial del préstamo ordinario, por
importe de 33 millones de euros, Asimismo, en dicha fecha, se procedio también al pago de



la liquidacion de los intereses correspondientes al tramo ordinario, por importe de 3,3
millones de euros y a los intereses del tramo participativo por importe de 10,7 millones de
euros. El 24 de febrero de 2025 ha tenido lugar la segunda amortizacion parcial del préstamo
ordinario, por importe de 49,5 millones de euros. Asimismo, en dicha fecha, se procedio
también al pago de la liquidacion de los intereses correspondientes al tramo ordinario, por
importe de 2,6 millones de euros y a los intereses del tramo participativo por importe de 13,5
millones de euros.

Ambos tramos del préstamo contemplan un plazo de amortizacion de cuatro anos y medio
desde su otorgamiento con vencimiento agosto 2026, aunque el tramo ordinario establece
amortizaciones parciales durante la vida del préstamo.

Los términos y condiciones del Apoyo Financiero de SEPI contienen ciertas obligaciones y
pactos que incluyen, entre otros, los siguientes:

(i)  Técnicas Reunidas cumplird las obligaciones e iniciativas previstas en el plan de
viabilidad (el “Plan de Viabilidad”) y, el plan de transicion medioambiental destinado
a desarrollar servicios para los clientes del Grupo en relacion con la transicion
energética.

(il))  Técnicas Reunidas no contraera mas deuda que la permitida.

(iii) Técnicas Reunidas no efectuara salidas de efectivo hacia los accionistas, ya sea en
forma de dividendos, comisiones de gestion, pagos de intereses, reembolsos de deuda,
préstamos intragrupo o cash pooling hasta el reembolso del Apoyo Financiero de
SEPI.

(iv) Técnicas Reunidas no aprobard operaciones de inversion en inmovilizado o en
transicion ecologica no previstas en el Plan de Viabilidad que, individual o
conjuntamente, superen los 30 millones de euros.

(v) Hasta que se reembolse el 75% del Apoyo Financiero de SEPI, Técnicas Reunidas
aplicara algunas limitaciones a la remuneracion de los miembros del Consejo de
Administracion, suspendera la entrega de acciones u opciones sobre acciones y no
adquirird una participacion superior al 10% en el capital social de empresas que operen
en el mismo sector, a menos que cuente con la autorizacion de la Comision Europea
(las “Condiciones de Gobernanza”).

(vi) Técnicas Reunidas llevara a cabo la ejecucion de la ampliacion de capital social en el
marco de la oferta prevista en el Plan de Viabilidad antes del 30 de junio de 2023. Esta
ampliacion de capital se llevo a cabo en mayo de 2023 por un importe efectivo total
de 150.092 miles de euros que a 30 de junio de 2023 se encontraba enteramente
suscrita y desembolsada.

De acuerdo con los términos del Apoyo Financiero de SEPI, el desencadenamiento de un
evento de incumplimiento, como el incumplimiento de las obligaciones de pago, las
declaraciones falsas y el incumplimiento de las obligaciones materiales, incluidos los
compromisos del Plan de Viabilidad, puede causar que las cantidades dispuestas en virtud



del Apoyo Financiero de SEPI se conviertan inmediatamente en vencidas y pagaderas o,
alternativamente, un aumento del 75% al 100% del umbral en relacion con las Condiciones
de Gobernanza. En este sentido, en 2022, Técnicas Reunidas recibi6 una dispensa en relacion
con el compromiso (covenant) consistente en la ejecucion de la ampliacion de capital social
referida en el apartado (vi) anterior, que inicialmente estaba previsto en el Plan de Viabilidad
que se completara antes del final del ejercicio 2022, ampliando el plazo hasta el 30 de junio
de 2023. Adicionalmente, la comision trimestral de la SEPI que supervisa el cumplimiento
por parte de Técnicas Reunidas de los covenants del Apoyo Financiero de SEPI, acepto
formalmente que Técnicas Reunidas no podia cumplir con los objetivos de beneficio antes
de intereses e impuestos (EBIT) en 2022, debido principalmente al impacto de la ejecucion
de las garantias de cumplimiento en Argelia. Aunque a la fecha del presente Documento
Base Informativo se cumplen todos los covenants del Apoyo Financiero de SEPI, cualquier
incumplimiento del mismo que conlleve un vencimiento anticipado podria tener un efecto
adverso en los resultados financieros del Grupo.

Adicionalmente, de acuerdo con los términos y condiciones del préstamo participativo, en
caso de incumplimiento de las obligaciones de pago derivadas del mismo, el consejo de
administracion de la SEPI tiene la opcidn de, una vez obtenidas las autorizaciones pertinentes
del Consejo de Ministros y de la Comision Europea, en su caso, convertir total o parcialmente
el préstamo participativo en acciones ordinarias de Técnicas Reunidas a un precio por accion
resultante de la media de la cotizacion de las acciones de Técnicas Reunidas durante los 15
dias habiles anteriores a la conversion, con un descuento del 5%. Si el préstamo participativo
se convierte en acciones, Técnicas Reunidas tendra derecho, desde el momento de dicha
conversion, a recomprar voluntariamente las acciones convertidas por la SEPIL. Si
transcurridos dos afios desde la conversion en capital, el Fondo SEPI siguiera manteniendo
acciones resultantes de la conversion del préstamo participativo, el precio de dichas acciones,
si Técnicas Reunidas decidiera voluntariamente recomprarlas, se incrementara en un 10%.

Si el préstamo participativo se convierte total o parcialmente en capital, la SEPI podria
convertirse en un accionista significativo, o incluso mayoritario, de Técnicas Reunidas, y
podria ejercer una influencia significativa y alterar la gestion y el gobierno habituales del
Emisor.

Técnicas Reunidas mantiene reuniones trimestrales con la SEPI para dar seguimiento al
cumplimiento integro del conjunto de condiciones vinculadas al apoyo publico concedido y
confirma que cumplird integramente con el calendario de pagos acordado con la SEPI en los
contratos de financiacion firmados.

Con fecha de 2 de octubre de 2025, Técnicas Reunidas ha confirmado el reintegro completo
del préstamo ordinario y del préstamo participativo SEPI el 1 de diciembre de 2025,
reduciéndose en consecuencia de forma significativa los riesgos de conversion del préstamo
participativo vinculados al impago por Técnicas Reunidas del préstamo participativo en los
plazos previstos.

Ejecucion de avales en Argelia

En agosto de 2013, TR anuncié la adjudicacion del proyecto “Touat Gaz” por un valor
contractual de mil millones de délares (1.000.000.000 $) para desarrollar las instalaciones de
un complejo de hidrocarburos en el suroeste de Argelia. El proyecto incluia la ingenieria, el



aprovisionamiento, la construccién y la puesta en marcha de las instalaciones de
procesamiento de gas, con una capacidad de produccion de gas estimada en trece millones
de metros cubicos al dia. En septiembre de 2019, el cliente inicid la exportacion del gas
procesado por la planta y, en junio de 2020, el cliente emitid el certificado de aceptacion
provisional de la planta, expresando publicamente un alto grado de satisfaccion. En octubre
de 2020, TR reclam¢ al cliente una compensacion por los costes incurridos por las obras
adicionales requeridas por el cliente durante el desarrollo del proyecto, que ascendieron a
200 millones de euros, inicidandose un proceso de negociacion al efecto que se ha extendido
hasta 2021 y 2022.

En medio de estas negociaciones, y en el contexto de las tensiones geopoliticas entre Argelia
y Espafia, el 8 de junio de 2022, el consorcio formado por Neptune Energy y Sonatrach
(“GTG”) ejecutod los avales que TR emitio en el marco del proyecto “Touat Gaz” por su
importe total, equivalente a ochenta millones de euros (80.000.000 €), y finaliz6 las
negociaciones relacionadas con los costes adicionales incurridos por TR.

Los esfuerzos de TR por reanudar las negociaciones no tuvieron éxito y se materializé la
ejecucion de los avales de cumplimiento.

El 21 de junio de 2022, TR inici6 un procedimiento de arbitraje ante la Camara de Comercio
Internacional con el objetivo de hacer valer sus derechos en virtud del contrato y recuperar
los costes incurridos en exceso y las garantias ejecutadas. TR reclama 166 millones de euros,
incluyendo la recuperacion de las garantias bancarias ejecutadas.

Por su parte, las reclamaciones iniciales de GTG en el arbitraje ascienden ahora a 110
millones de dolares en concepto de penalidades y reclamaciones de garantia.
Adicionalmente, en noviembre de 2023, GTG presentd una nueva reclamacion de 822
millones de dolares por lucro cesante, a lo cual Técnicas Reunidas se opone, argumentando
que no deberia ser admitida en el arbitraje en curso.

Todas estas cuestiones han sido ya valoradas por el tribunal arbitral, que ha definido
recientemente un nuevo calendario procesal. No se espera una resolucion del arbitraje en
ningun caso antes de finales de 2026.

Riesgos asociados a las garantias y avales prestados por las entidades del Grupo en el
ejercicio de su actividad

A 31 de diciembre de 2024, el Grupo tiene concedidos avales emitidos a terceros por importe
de 4.543.577 miles de euros (3.913.611 miles de euros a 31 de diciembre de 2023) para
garantizar el cumplimiento, en su caso, de obligaciones o compromisos contraidos con
diferentes clientes, instituciones y otros terceros.

Dentro de este importe, se incluyen lineas de avales sindicados por importe de 445.630 miles
de euros a 31 de diciembre de 2024 (542.485 miles de euros a 31 de diciembre de 2023) de
los cuales 378.139 miles de euros estan sujetos a covenant.

Dichos covenants consistentes en mantener una ratio de deuda neta sobre beneficio antes de
intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones (EBITDA) igual o inferior a 3x y
mantener una ratio de fondos propios netos sobre balance ajustado superior al 9%.



El cumplimiento de estos covenants estuvo exento a 31 de diciembre de 2021 y 31 de
diciembre de 2022. El unico incumplimiento por parte del Grupo de la ratio de fondos propios
netos sobre balance ajustado superior al 9% se produjo en diciembre de 2021 y, como se ha
mencionado, se concedid una dispensa eximiendo de su cumplimiento. También se ha
eximido del cumplimiento de este covenant para 2023.

A fecha de formulacién de las Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion
Consolidado a 31 de diciembre de 2024 y a fecha del presente Documento Base Informativo,
se ha cumplido con la ratio, y se estima igualmente que durante el ejercicio 2025, la ratio
patrimonio neto atribuible a los accionistas/balance total superior al 9%, se cumpla.

De acuerdo con las condiciones generales de contratacion del Grupo, éste esta obligado a
otorgar/prestar avales técnicos en relacion con la ejecucion de las obras (avales bancarios)
los cuales deben mantenerse durante el plazo de ejecucion del proyecto. En este sentido, el
Grupo otorga diferentes tipos de garantias destinadas a: (i) cubrir riesgos de ejecucion
(“Performance Bonds”), (ii) garantizar pagos contractuales anticipados de los clientes
(“Advanced Payment Bonds™); (iii) garantizar compromisos adquiridos en la licitacion de
contratos (“Bid Bonds”); (iv) garantias de pagos anticipados efectuados por el cliente en
relacion con equipos y materiales hasta su llegada a la obra del proyecto (“Material Bonds™);
(v) garantias del proyecto tras la entrega o el trabajo finalizado (“‘Warranty Bonds”); y (vi)
garantias del derecho de los clientes al reembolso de cualquier pago final (“Retention
Bonds”). La categoria de garantias “otros” incluye garantias emitidas a la Agencia Tributaria
espafiola, garantias laborales o bonos de retencion fiscal.

La ejecucion de estas garantias por parte de los clientes s6lo puede impugnarse mediante los
procedimientos establecidos en los contratos formalizados con ellos, que suelen consistir en
un arbitraje. Una vez ejecutadas, las garantias deberan ser satisfechas a los clientes, lo que
supone una salida de caja que puede tener un impacto negativo en los resultados del Grupo.
El Grupo ha visto ejecutadas sus garantias en los proyectos de KPP Finlandia, Teesside y
Touat Gaz y se ha iniciado un arbitraje en relacion con los mismos, teniendo alguno de estos
proyectos impacto economico en el Grupo. En opinion de los administradores del Emisor,
basada en las valoraciones internas e informes periciales de terceros, las posibles pasivos que
pudieran derivarse de dichos litigios estarian suficientemente cubiertos con las provisiones
ya registradas.

Las garantias descritas anteriormente son emitidas por diversas instituciones financieras y
compaiiias de seguros. La capacidad del Grupo para obtener dichas garantias de instituciones
financieras y compaiiias de seguros depende de la evaluacion de la situacion econdmica y
financiera del Grupo y, en particular, del analisis del riesgo de los proyectos, la experiencia
y el posicionamiento competitivo del Grupo en un sector concreto.

En caso de cancelacion, expiracion o no renovacion de las garantias relativas a los proyectos
en curso o en caso de que el Grupo no pudiera obtener nuevas garantias, el Grupo podria ser
incapaz de cumplir los términos y condiciones de dicho contrato en curso, perdiendo asi el
contrato y afectando negativamente a la actividad, la situacion financiera y los resultados de
las operaciones del Grupo. Asimismo, si alguna entidad financiera o compaiiia de seguros
no emitiera las garantias pertinentes, el Grupo podria no cumplir los requisitos para la
adjudicacion de los proyectos en los que se exijan dichas garantias.



4.1.2.

Todo ello podria repercutir negativamente en la actividad del Grupo y, en consecuencia, en
sus resultados.

Riesgo fiscal

La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos del Grupo depende de los
ingresos imponibles futuros del Grupo, que segun las estimaciones pueden no
materializarse

A 31 de diciembre de 2024, los activos fiscales ascendian a 345.530 miles de euros, lo que
representaba el 7.4% de los activos totales del Grupo (369.465 miles de euros a 31 de
diciembre de 2023, lo que representaba el 8,5% de los activos totales del Grupo). De estos
activos fiscales, a 31 de diciembre de 2024, un importe de 89.008 miles de euros correspondia
a créditos fiscales por bases imponibles negativas (87.948 miles de euros a 31 de diciembre
de 2023), un importe de 80.649 miles de euros correspondia a otras diferencias temporarias,
y un importe de 118.200 miles de euros correspondia a pérdidas incurridas en filiales y
establecimientos permanentes.

En este sentido, cabe destacar que en 2023 y 2024 ha tenido lugar la liquidacion de TR
Canada Inc, Técnicas Reunidas Tec Ltda., Tecreun — Técnicas Reunidas de Construgao,
Unipessoal, Lda., Técnicas Reunidas, S.A. Sucursal en Francia y Técnicas Reunidas, S.A.,
Sucursal en Australia. y la materializacion de un crédito fiscal por importe de 57.673 miles
de euros que, como consecuencia de la modificacion de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades, se imputard a la base imponible de forma lineal en los
proximos 10 ejercicios, sin que le aplique limitacion alguna adicional.

Sobre la base de las estimaciones actuales del Grupo, éste espera generar en el futuro ingresos
imponibles suficientes para lograr la realizacion de los créditos fiscales y las pérdidas fiscales
trasladables actuales del Grupo en un plazo menor a 7 afos.

Esta prevision se fundamenta en la tendencia historica de los resultados operativos del Grupo
y en un plan para liquidar estas filiales y establecimientos permanentes, cuya ejecucion esta
prevista en un horizonte temporal mas corto.

Las hipotesis utilizadas en el plan de recuperabilidad de los activos por impuesto diferido se
sustentan tanto en los objetivos a medio plazo comunicados (esto es, unos 5.000 millones de
euros de cartera, 5.000 millones de euros de ingresos anuales y por encima del 4% de
margen), asi como en las previsiones en las que se basa el reembolso del fondo SEPI en 2025
y la recuperacion del nivel de ventas y su rentabilidad de acuerdo con las expectativas de
recuperacion normalizada de las inversiones, el impacto de la transicion energética en el
sector, la planificacion fiscal y la entrada en vigor de la segunda parte del plan de eficiencia
del Grupo. En este sentido, tal y como preveia el plan elaborado en 2022, cuyas hip6tesis son
consistentes con las del plan de 2024 y 2025 el Grupo ha reducido sus activos por impuesto
diferido en un importe de 65 millones de euros, aproximadamente, al 31 de diciembre de
2024.

No obstante, los impuestos sobre las ganancias corrientes y diferidos del Grupo pueden verse
afectados por acontecimientos y transacciones que surjan en el curso normal de las



4.1.3.

actividades, asi como por sucesos que escapen al control del Grupo y al curso ordinario de
sus actividades o por cambios en la legislacion fiscal aplicable.

Asimismo, las modificaciones en las hipotesis y estimaciones realizadas por la direccion del
Grupo pueden dar lugar a que el Grupo no pueda recuperar sus activos por impuestos
diferidos, en caso de que estime que no sera probable que disponga de beneficios imponibles
con los que poder compensar la diferencia temporaria deducible.

Un cambio adverso futuro en la legislacion fiscal aplicable también podria limitar la
capacidad del Grupo para recuperar sus activos por impuestos diferidos.

Por otra parte, las inspecciones fiscales en curso o que puedan realizarse en el futuro pueden
afectar a la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos.

En caso de que el Grupo no pudiese recuperar sus activos por impuestos diferidos, ello podria
tener un efecto material adverso en el negocio, los resultados de las operaciones, la situacion
financiera y las perspectivas futuras del Grupo.

Riesgos econ6micos y geopoliticos

Riesgos derivados de la presencia del Grupo en multiples jurisdicciones

Como consecuencia de la diversificacion e internacionalizacion del Grupo, la mayor parte
de los ingresos del Grupo se generan fuera de Espaiia a través de las distintas sociedades que
lo componen. En concreto, en el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2024,
aproximadamente el 98% de los ingresos del Grupo se generaron fuera de Espaia (97,9%
actualizado a junio de 2025) y aproximadamente el 15% de los ingresos se generaron en
mercados emergentes como Bahrein, Kuwait, Argelia, Argentina, Chile, Colombia, México,
Peru o Turquia.

Esta internacionalizacion significa que la actividad del Grupo estd sujeta a los riesgos
globales generales asociados a un negocio internacional, como pueden ser las restricciones
al comercio internacional, la inestabilidad politica, la corrupcion, las fluctuaciones del
crecimiento economico local, la inflacién elevada, la devaluacion, la depreciacion o
valoracion excesiva de las monedas locales, los retrasos en el transporte, los cambios en el
entorno de los tipos de interés y los cambios en las leyes y reglamentos fiscales y generales
locales.

Ademas, la expansion y consolidacion del Grupo en mercados emergentes crea una
exposicion a ciertos riesgos que no estan presentes en economias mas maduras. Los
mercados emergentes estan sujetos a riesgos politicos y juridicos menos comunes en Europa
y Norteamérica, como la nacionalizacion y expropiacion de activos privados, la inestabilidad
politica y social, los cambios repentinos en el marco normativo y las politicas
gubernamentales, los cambios en las politicas fiscales y los controles de precios.

Asimismo, los mercados emergentes presentan una mayor exposicion que los desarrollados
al riesgo de inestabilidad y volatilidad macroeconémicas en términos de PIB, inflacion, tipos
de cambio ¢ interés, devaluacion de divisas y cambios politicos que afecten a las condiciones



econdmicas. Esta inestabilidad puede provocar restricciones a los movimientos de divisas o
a la repatriacion de beneficios y a las importaciones de bienes de equipo.

En particular, en lo que respecta a los paises considerados en crecimiento, el Grupo esta
expuesto a los riesgos derivados de las tensiones geopoliticas entre Espafia y Argelia o a la
elevada inflacion en paises como Argentina (117,76 % a 31 de diciembre de 2024, segun
datos del Banco Central de la Republica Argentina) o Turquia (44,38% a 31 de diciembre de
2024, segun datos del Banco Central de la Republica de Turquia).

Por consiguiente, las operaciones del Grupo en los paises con mercados emergentes entrafian
una serie de riesgos mas frecuentes que en los mercados desarrollados. No es posible para el
Grupo hacer una prediccion fiable en cuanto a la probabilidad de materializacion de
cualquiera de estos riesgos potenciales, aunque dicha materializacion podria tener un efecto
material adverso en el negocio, la situacion financiera y los resultados del Grupo.

Por otro lado, la prestacion de servicios en un entorno multi jurisdiccional exige esfuerzos
adicionales por parte del Grupo para cumplir todos los requisitos legales de cada una de las
jurisdicciones en las que opera. El incumplimiento de cualquiera de las multiples normas
exigidas puede dar lugar a la revocacion de concesiones y licencias, o a la imposicion de
multas o sanciones, entre otras medidas que puedan adoptarse. Por lo tanto, el cumplimiento
de estos requisitos normativos y, en particular, de los requisitos derivados de las estrictas
normativas medioambientales de determinados paises puede suponer costes significativos
para las operaciones del Grupo, lo que podria tener un efecto material adverso en el negocio,
la situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo.

Adicionalmente, la normativa puede otorgar un amplio margen de discrecionalidad a las
autoridades publicas competentes. La legislacion esta sujeta a posibles cambios, que podrian
incluso tener efectos retroactivos y, por tanto, afectar negativamente al mantenimiento y/o
renovacion de las licencias y autorizaciones ya concedidas, a la obtencion de nuevas
licencias, a los gastos de propiedad y costes de transferencia y al valor de los activos. Estos
cambios normativos también podrian provocar un aumento de los costes de inversion o de
los gastos corrientes. Cualquiera de estas circunstancias podria tener un impacto material
adverso en el negocio, los resultados de las operaciones y la situacion financiera del Grupo.

Ademas, cualquier cambio en la legislacion fiscal vigente (incluidos los convenios para
evitar la doble imposicion) en los paises en los que opera el Grupo o un cambio en la
interpretacion de dicha legislacion por parte de las autoridades fiscales, asi como cualquier
cambio en las normas contables como consecuencia de la aplicacion de la normativa fiscal,
puede tener un efecto material adverso en la situacion financiera del Grupo.

Para mitigar los riesgos derivados de la prestacion de servicios en multiples jurisdicciones,
el Grupo ha aplicado una serie de medidas, entre las que cabe destacar las siguientes: (i) la
seleccion de proyectos basada en un andlisis detallado del cliente y del pais (estableciendo
una presencia local antes de licitar), (ii) la evaluacion de aspectos especificos como los
margenes y riesgos particulares del proyecto, (iii) el uso de esquemas de construccion
modular en lugares donde la escasez de mano de obra o las condiciones del emplazamiento
permiten ahorrar en comparacion con otras opciones, (iv) la inclusion en los contratos,
siempre que sea posible, de la remision de litigios a tribunales o arbitros de paises donde el
Grupo tenga experiencia, (v) la inclusion en los contratos, siempre que sea posible, de



clausulas que permitan ajustar los precios en caso de cambios en la legislacion aplicable, (vi)
la adopcion de medidas de flexibilizacion con el fin de adaptar la actividad del Grupo a los
requisitos de contenido local, (vii) el desarrollo de politicas de erosion de la base imponible
y traslado de beneficios (Base Erosion and Profit Shifting) (“BEPS”), (viii) la implantacion
de un Manual de Riesgo Fiscal Interno del Grupo que establezca la estrategia fiscal del Grupo
y los procedimientos internos de gestion del riesgo fiscal, (ix) la implantacion de acciones
de formacion y planes de investigacion interna, (x) la definicion de estrategias fiscales con
asesores locales en la fase de oferta y el seguimiento, en la fase de ejecucion, de las
evaluaciones fiscales presentadas con el apoyo de asesores locales y (xi) la identificacion de
eventos o desviaciones de las estrategias iniciales.

Sin embargo, el Emisor no puede garantizar que las politicas establecidas para mitigar los
riesgos derivados de la prestacion de servicios en multiples jurisdicciones y el sometimiento
a diferentes sistemas legislativos sean adecuadas o suficientes para cubrir dichos riesgos, o
que en el futuro puedan surgir circunstancias no previstas por estas medidas que requieran
su ajuste.

La materializacion de cualquiera de los riesgos (o una combinacion de ellos) derivados de la
prestacion de servicios en multiples jurisdicciones y de estar sujeto a diferentes sistemas
legislativos podria afectar a la actividad, la situacion financiera y los resultados del Grupo.

Riesgo asociado a la situacion economica y politica actual y al impacto de la inflacion en
los ingresos del Grupo

La evolucion de las actividades del Grupo estd relacionada, en general, con el ciclo
economico de los paises y regiones donde opera. Un ciclo econdmico alcista se refleja
normalmente en una evolucién positiva de las actividades del Grupo. La actividad, la
situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo podrian verse afectados
negativamente si el entorno econdémico mundial entrara en un periodo de recesion
generalizada y no fuera capaz de recuperarse rapidamente.

Un factor relevante que afecta a la actual situacion econdémica mundial es el efecto
inflacionista causado por el impacto de la pandemia de Covid-19 y las interrupciones en la
cadena de suministro. Segln los datos del Fondo Monetario Internacional (FMI), se prevé
que la inflacién mundial descienda de manera constante, alcanzando un 4,5% en 2025.

Este nivel de inflacion afecta tanto a las economias avanzadas como a las emergentes y ha
tenido un impacto significativo en el crecimiento de la economia mundial, dado que las
politicas monetarias de los bancos centrales han generado subidas de los tipos de interés, lo
que puede reducir la demanda agregada de los paises y, por tanto, afectar a su crecimiento.

Esta presion inflacionista puede afectar a las actividades y resultados del Grupo,
especialmente como consecuencia de las subidas de tipos de interés llevadas a cabo por los
bancos centrales para estabilizar la presion inflacionista. Un aumento de los tipos de interés
del Banco Central Europeo (“BCE”) se traduce en tipos de interés mas altos a los que las
entidades financieras prestan dinero, lo que afecta a los costes asociados a la financiacion del
Grupo y a los costes globales de los proyectos. Ademas, la inflacion puede provocar nuevas
perturbaciones en las cadenas de suministro, lo que a su vez podria afectar a la disponibilidad
de materiales o equipos necesarios para que el Grupo desarrolle sus actividades y causar



retrasos en el cumplimiento de sus obligaciones contractuales. En relacion con el efecto de
la inflacion, el Emisor considera Turquia y Argentina economias hiperinflacionarias segun
las normas contables y aplica la NIC 29 "Informacién financiera en economias
hiperinflacionarias" a sus negocios en Turquia y Argentina.

En particular, dada la relevante exposicion de las actividades del Grupo a los paises de
Oriente Medio (Abu Dabi, Azerbaiyan, Bahrein, Jordania, Kuwait, Oméan, Qatar y Arabia
Saudi), la situacién econdémica y politica de esa region afecta especialmente a las actividades
del Grupo. En Oriente Medio, la situacion actual estd marcada por el impacto del conflicto
en Ucrania, que mantendré altos los precios de la energia y los alimentos y que afecta
especialmente a las zonas altamente dependientes de las importaciones de grano ucraniano.
Ademés, aunque algunos paises de la region de Oriente Medio se beneficiardn de un aumento
de los ingresos como consecuencia de los elevados precios del petroleo y el gas, este
incremento no se distribuird por igual en todos los paises. Ademas, otros factores como las
perturbaciones politicas derivadas de las elecciones o los posibles efectos negativos causados
por el cambio climatico podrian perjudicar el contexto econdomico y politico de la region.

Otros factores como (i) las tensiones internacionales derivadas de la politica internacional,
por ejemplo, la politica exterior de EE.UU. y los conflictos entre EE.UU. y China; (ii) la
situacion financiera y la incertidumbre en el escenario internacional, incluyendo la deflacion,
(iii) la crisis migratoria en Europa; (iv) el conflicto geopolitico entre Espaiia y Argelia; y (v)
las acciones terroristas y militares llevadas a cabo en Europa y otras partes del mundo,
podrian afectar negativamente a la situacion econoémica global, a la Eurozona y a Espafia, asi
como especificamente al mercado de petroleo y gas.

Todo lo anterior puede resultar perjudicial para la evolucion de la actividad empresarial, el
empleo y el consumo y, en consecuencia, provocar caidas significativas en los niveles del
PIB mundial, europeo y espafiol. Esto podria tener un impacto material adverso en el
negocio, los resultados operativos y la situacion financiera del Grupo.

Riesgos asociados al conflicto en Ucrania y a los paises sancionados por la Unién Europea

El 24 de febrero de 2022 comenz6 un conflicto armado en Ucrania. Como consecuencia del
mismo, la Union Europea (“UE”), los Estados miembros de la Union Europea, Canada,
Japoén, el Reino Unido y los Estados Unidos, entre otros, han desarrollado y siguen
desarrollando paquetes coordinados de sanciones y medidas de control de las exportaciones
contra Rusia, Bielorrusia y determinadas regiones de Ucrania. La naturaleza, magnitud y
duracidn inciertas del conflicto y los posibles efectos del mismo y de las medidas adoptadas
por los Estados occidentales y otros Estados y organizaciones multinacionales en respuesta
al mismo, incluidas, entre otras, sanciones, medidas de control de las exportaciones,
prohibiciones de viajar y confiscaciones de activos, asi como de cualquier medida de
respuesta rusa (incluidas, entre otras, restricciones a las exportaciones de petroleo y gas), en
la economia y los mercados mundiales, han contribuido a aumentar la volatilidad y la
incertidumbre del mercado. Como consecuencia de las mencionadas restricciones impuestas
por la Union Europea y otros organismos internacionales, se canceld el proyecto de
modernizacion de la refineria de Moscu adjudicado al Emisor por Gazprom, con un importe
total del contrato para el Emisor de 234 millones de euros. En el momento de la cancelacion,
los servicios prestados por el Grupo se limitaban a los servicios de ingenieria dentro del EPC.
El proyecto total habia alcanzado un nivel de avance del 4,75% y los costes incurridos para



el desarrollo de los servicios de ingenieria fueron satisfechos al Grupo. Aunque esta
suspension no ha supuesto pérdidas para el Grupo, se ha visto afectado negativamente por la
no realizacion de los ingresos previstos relacionados con el proyecto. En la fecha del presente
Documento Base Informativo, el Grupo no tiene proyectos activos en Rusia ni en Ucrania.
El tnico nexo del Grupo con Rusia se limita a la sucursal del Emisor situada en Moscu con
3 empleados a la fecha del presente Documento Base Informativo. Ademas, el Emisor ha
recibido en 2022 las licencias y autorizaciones pertinentes de la Secretaria de Estado de
Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo necesarias para completar las
actividades residuales pendientes del proyecto, que por su naturaleza no estaban en ningtin
caso sujetas a sanciones especificas.

Ademas, tanto el conflicto militar como las sanciones asociadas han afectado
significativamente a la estabilidad de los mercados, especialmente en las zonas geograficas
proximas al conflicto, y estan contribuyendo a nuevos aumentos de los precios de la energia,
el petrdleo y otras materias primas, y perturbando atin mas las cadenas de suministro. Esto
puede provocar un aumento significativo de los costes que presionara sobre los margenes
empresariales y, en ultima instancia, afectara a la evolucion de las inversiones. En este
sentido, se han generado importantes perturbaciones en toda la cadena de suministro de la
industria de la ingenieria y la construccion en el sector energético. Esto se ha traducido
principalmente en un aumento de los precios de los equipos y materiales y en una importante
inestabilidad de las ofertas de los proveedores.

Ademas, este conflicto no sélo esta afectando a los paises implicados, sino también a los
mercados de paises limitrofes o estrechamente relacionados con Ucrania como Polonia,
donde la puesta en marcha de los proyectos para los clientes del Grupo PGE Polska Grupa
Energetyczna y PKN Orlen estd causando tener que negociar acuerdos con los clientes de
impactos de precio y plazo.

La economia mundial se ha visto muy afectada por este conflicto y, en particular, Europa,
que depende del gas ruso. Segliin datos del Fondo Monetario Internacional (FMI) para el
conjunto de la economia mundial, las previsiones a julio 2024 estiman un crecimiento
economico mundial alrededor del 3,2% en 2024 y del 3,3% en 2025.

Todo lo anterior, asi como cualquier nueva escalada o estancamiento del conflicto, ya sea
dentro o fuera de las fronteras ucranianas, puede tener un impacto material adverso en los
factores macroeconomicos que afectan al negocio, los resultados de las operaciones, los
flujos de caja, la situacion financiera y las perspectivas del Grupo.

Riesgos de volatilidad de la oferta y los precios de las materias primas

El Grupo utiliza determinadas materias primas y productos basicos en sus procesos de
construccion, especialmente petroleo, productos derivados del gas y aleaciones metalicas.
Entre las principales aleaciones metalicas utilizadas por el Grupo figuran el acero, el carbono,
el acero inoxidable, el cobre, el acero aleado y otros metales complejos como el titanio, el
inconel, el hastelloy y el monel. Estas materias primas y productos basicos clave representan
aproximadamente entre el 40% y el 80% de los principales componentes utilizados por el
Grupo o sus subcontratistas para el desarrollo de los proyectos y, en consecuencia, tienen un
impacto relevante en los costes asociados al desarrollo de sus proyectos. La disponibilidad y
la volatilidad de los precios de estas principales materias primas dependen de las



fluctuaciones de la oferta y la demanda en los mercados correspondientes, asi como de la
posible escasez mundial y la interrupcion de las cadenas mundiales de suministro. Diferentes
acontecimientos externos fuera del control del Grupo, como la pandemia de Covid-19, el
conflicto armado en Ucrania, decisiones geopoliticas o condiciones meteoroldgicas, pueden
afectar a la disponibilidad y aumentar la volatilidad de los precios de las principales materias
primas del Grupo y, por tanto, repercutir en la ejecucion y los plazos de entrega de los
proyectos. Segin datos de MEPS International, entre 2023 y 2025 los precios del acero al
carbono oscilaron entre 655 y 1.100 doélares.

El Grupo se ve afectado por el riesgo de suministro y precio principalmente en el periodo
que transcurre entre la adjudicacion del proyecto al Grupo y la realizacion de los pedidos a
los subcontratistas encargados de proporcionar los suministros y componentes, ya que el
riesgo se transfiere al subcontratista a partir de ese momento. Para mitigar el riesgo en dicho
periodo, el Grupo aumenta y disminuye el ritmo de colocaciones a los subcontratistas, llega
a acuerdos con los proveedores para la compra anticipada de materias primas y selecciona
las divisas y paises de origen de las mismas. Asimismo, el Grupo contrata derivados de
cobertura de materias primas con el fin de garantizar la disponibilidad de la cantidad
necesaria de materias primas en el momento previsto para el inicio del proyecto. Ademas, el
Grupo da prioridad a los modelos de contratacion que permiten destinar una parte del precio
a cubrir posibles desviaciones de costes y prevén la posibilidad de indexar, en casos
concretos, los precios de determinados suministros a los precios de la materia prima
correspondiente.

No obstante, la evaluacion y la cobertura de estos factores requieren un alto nivel de juicio y
estimacion que no siempre puede ser lo bastante preciso para cubrir totalmente estos riesgos.
Por ejemplo, la aleacion metalica especifica requerida para los proyectos desarrollados por
el Grupo depende de las caracteristicas del proyecto y de las preferencias de los clientes, por
lo que no siempre se puede conocer con exactitud el porcentaje del metal especifico que se
utilizara, lo que dificulta la definicién de antemano de los mecanismos 6ptimos de cobertura
de la variacion de precios de estos productos.

Las variaciones en los precios o la disponibilidad de las materias primas y los productos
basicos, los cambios en la forma en que el Grupo obtiene las materias primas o cualquier
fallo en la politica de cobertura o contractual podrian afectar a la actividad, la situacion
financiera y los resultados del Grupo.

Riesgos asociados al conflicto geopolitico entre Espaiia y Argelia

En junio de 2022, Argelia suspendi6 el tratado de amistad, buena vecindad y cooperacion
firmado con Espana en 2002 para promover el didlogo y la cooperacion en materia politica,
econdmica, financiera, educativa y de defensa.

La suspension del tratado derivo en el cese de las importaciones de bienes y servicios de
Espafia, y ha afectado negativamente a los precios de la energia como consecuencia de la
dependencia espafiola del suministro de gas procedente de Argelia y el encarecimiento de la
energia derivado de la misma. En este sentido, en 2021, la empresa argelina Sonatrach
suministr6 a Espafia mas del 40% del gas natural que importaba, la mayor parte a través del
gasoducto submarino Medgaz. Otra via de suministro a Espafia era a través del gasoducto



Magreb Europa, que pasa por Marruecos, pero quedd interrumpido tras la ruptura en agosto
de las relaciones diplomaticas entre Argelia y Marruecos.

En agosto de 2013, TR anunci6 la adjudicacion del proyecto "Touat Gaz" por un valor
contractual de mil millones de délares para desarrollar las instalaciones de un complejo de
hidrocarburos en el suroeste de Argelia. El proyecto incluia la ingenieria, el
aprovisionamiento, la construccién y la puesta en marcha de las instalaciones de
procesamiento de gas, con una capacidad de produccion de gas estimada en trece millones
de metros cubicos al dia. En septiembre de 2019, el cliente inicid la exportacion del gas
procesado por la planta y, en junio de 2020, el cliente emiti6 el certificado de aceptacion
provisional de la planta, expresando publicamente un alto grado de satisfaccion. En octubre
de 2020, TR reclamé al cliente una compensacion por los costes incurridos por las obras
adicionales requeridas por el cliente durante el desarrollo del proyecto, que ascendieron a
200 millones de euros, inicidandose un proceso de negociacion al efecto que se ha extendido
hasta 2021 y 2022.

En medio de estas negociaciones, y en el contexto de las tensiones geopoliticas entre Argelia
y Espafia, el 8 de junio de 2022, el consorcio formado por Neptune Energy y Sonatrach
(“GTG”) ejecuto los avales que TR emiti6 en el marco del proyecto Touat Gaz por su
importe total, equivalente a 80 millones de euros, y finalizo las negociaciones relacionadas
con los costes adicionales incurridos por TR. Los esfuerzos de TR por reanudar las
negociaciones no tuvieron €xito y se materializo la ejecucion de los avales de cumplimiento.
El 21 de junio de 2022, TR inici6 un procedimiento de arbitraje ante la Camara de Comercio
Internacional para hacer valer sus derechos en virtud del contrato y recuperar los costes
incurridos en exceso y las garantias ejecutadas. TR reclama 166 millones de euros,
incluyendo la recuperacion de las garantias bancarias ejecutadas. Las reclamaciones iniciales
de GTG en el arbitraje ascienden ahora a 110 millones de doélares por penalidades y
reclamaciones de garantia. En noviembre de 2023, GTG presentd una nueva reclamacion de
822 millones de dodlares por lucro cesante, a lo cual Técnicas Reunidas se opone,
argumentando que no deberia ser admitida en el arbitraje en curso. Todo ello, ha sido
considerado por el tribunal arbitral, definiéndose recientemente el nuevo calendario procesal,
cuya resolucion no se espera en ningun caso antes de finales de 2026.

Por otro lado, se ha producido el relanzamiento del proyecto Hassi Messaoud para Sonatrach,
la compatiia petrolera estatal de Argelia. Este proyecto fue adjudicado inicialmente a TR en
diciembre de 2019; sin embargo, poco después, se suspendio debido a la pandemia del Covid.
Durante los tltimos afos, hemos colaborado activamente con nuestro cliente para sortear las
complejidades y reanudar la ejecucion del proyecto. El pasado mes de noviembre, Técnicas
Reunidas y Sonatrach llegaron a un acuerdo final para la reactivacion del proyecto con
modificaciones en muchos elementos respecto al contrato inicial firmado. Por un lado, la
ejecucion del proyecto se realizara de manera conjunta entre TR y Sinopec, estableciendo la
participacion de TR en un 51 % y siendo la compaiiia lider del consorcio. Por otro lado, el
valor del contrato para TR se ha fijado en una cantidad actualizada de aproximadamente
2.100 millones de euros. La participacion de Sinopec en la ejecucion del proyecto Hassi
Messaoud mejora las capacidades y refuerza la posicion de TR para entregar el proyecto de
manera eficiente para Argelia. El proyecto es de importancia estratégica para el gobierno de
Argelia, ya que su objetivo es aumentar la produccion nacional de productos energéticos para
satisfacer la creciente demanda local.



Todo lo anterior, asi como cualquier evolucion de esta situacion geopolitica, podria tener un
impacto material adverso en los factores macroeconémicos que afectan a la actividad, los
resultados de las operaciones, los flujos de tesoreria, la situacion financiera y las perspectivas
del Grupo.

Adicionalmente, Técnicas Reunidas ha comenzado el desarrollo de una planta de produccion
de polipropileno en la provincia de Adana (Turquia), Sonatrach y su socio turco Ronesans
Holding anunciaron en septiembre de 2024 la FID (Decision Final de Inversion) para el
proyecto. Sonatrach tiene una participacion del 34 % en este proyecto a través de su filial
internacional Sonatrach Petroleum Investment Corp, y Ronesans Holding tiene una
participacion del 66 %. Este proyecto incluye un complejo equipado con una unidad de
deshidrogenacion de propano (PDH), una unidad de polipropileno (PP) Resultados Afio 2024
Cuentas auditadas 7 y unidades comunes (servicios publicos e instalaciones de
almacenamiento). Sonatrach garantizara el suministro de propano, en virtud de un acuerdo a
largo plazo basado en los precios actuales del mercado mundial. Este proyecto forma parte
de la estrategia de desarrollo, diversificacion y transformacion internacional de Sonatrach,
especialmente en el campo de la Riesgos relacionados con la actividad del Grupo y el sector
en el que opera

Los ingresos del Grupo pueden verse afectados por sobrecostes en proyectos desarrollados
con contratos a precio fijo y desviaciones de las hipotesis en proyectos llave en mano

A 31 de diciembre de 2024, el 96% de la cartera de pedidos del Grupo estaba compuesta por
proyectos desarrollados en virtud de contratos llave en mano a precio fijo o a tanto alzado
(“Contratos LSTK”). Bajo esta modalidad, el Grupo completa todas las etapas del proyecto,
desde su inicio hasta su finalizacion, por un precio fijo predeterminado y, por tanto, el
importe del pago no depende de la cantidad de recursos o tiempo empleados. Estos proyectos
suelen pasar por las fases de ingenieria, compras y construccion (“EPC”), y tienen un plazo
de ejecucion que oscila entre 48 y 60 meses. El importe de los ingresos o costes generados
por el proyecto en un periodo tiende a diferir en funcion de la fase del proyecto en ese
periodo.

Los proyectos llave en mano pueden tener distintos precios. Como es habitual en el sector
del Grupo, una de las modalidades contractuales mas habituales bajo las que el Grupo
desarrolla sus proyectos llave en mano es la de precio fijo o suma alzada.

Esta modalidad requiere que el Grupo estime por adelantado el coste de las materias primas,
el equipo, la mano de obra y otros gastos generales y determine el margen de beneficio que
se pretende alcanzar con ese precio fijo. El precio acordado sé6lo puede modificarse si se
acuerda con el cliente un cambio en el alcance de los servicios.

Miultiples factores pueden afectar a las estimaciones de costes en los Contratos LSTK. Los
costes de ejecucion pueden sufrir desviaciones causadas por obras adicionales que no
constituyen variaciones, interrupciones logisticas en la cadena de suministro, la volatilidad
de los precios de las materias primas clave del Grupo, costes adicionales imprevistos
relacionados con la compra de equipos, escasez de mano de obra, fallos mecanicos, retrasos
causados por las condiciones meteoroldgicas locales, problemas sanitarios, catastrofes
naturales e incumplimientos por parte de proveedores o subcontratistas de sus obligaciones
contractuales.



En estos casos, los gastos reales incurridos en la ejecucion de los Contratos LSTK pueden
aumentar sustancialmente en comparacion con los previstos inicialmente, y la evaluacion de
todos los factores mencionados implica un alto nivel de juicio y estimaciones, que en algunos
casos pueden no ser suficientes para cubrir todos los acontecimientos a los que puede estar
sujeto un proyecto. Estos sobrecostes pueden no ser recuperables del cliente.

El Grupo ha experimentado sobrecostes y pérdidas en el pasado. Por ejemplo, el Grupo
incurrid en sobrecostes en el proyecto de mejora para Canadian Natural Resources Limited,
que tuvieron lugar principalmente durante 2015 y 2016, como consecuencia de los retrasos
en la construccion de las tltimas fases de los proyectos.

Por lo general, el precio y los supuestos de la oferta presentada por el Grupo para ser
adjudicatario de un contrato son validos durante un periodo temporal limitado. Si el cliente
no acepta la oferta en ese plazo, el Grupo revisa y actualiza las condiciones econdémicas y
los supuestos de la oferta. Una vez aceptada la oferta por el cliente, en funciéon de las
condiciones del Contrato LSTK, el Grupo no podrd aumentar el precio del contrato para
reflejar factores imprevistos en el momento de presentar su oferta, por lo que estos factores
podrian afectar negativamente a los ingresos y beneficios que el Grupo obtenga finalmente
en virtud de estos contratos.

Riesgo asociado a la concentracion de la cartera en una base limitada de clientes y un
numero limitado de paises

Los ingresos generados por los cinco principales clientes del Grupo representaron el 53,64%
del total de los ingresos ordinarios en el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2024 (59.76%
en el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2023), mientras que la generacion de ingresos
por clientes que individualmente representaron mas del 10% de los ingresos totales
consolidados en el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2024 ascendi6 a 1.469,9 millones
de euros (1.925 millones de euros en el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2023).
Asimismo, los ingresos generados por proyectos ubicados en paises de la region de Oriente
Medio representaron el 60% de los ingresos totales en 2024 (51,6% a 31 de diciembre de
2023). Dentro de esta region, los paises que mas contribuyeron a los ingresos a 31 de
diciembre de 2024 fueron Arabia Saudi con un 45% (45,77% a 31 de diciembre de 2023),
Emiratos Arabes Unidos con un 26% (21,41% a 31 de diciembre de 2023), Omén con un 1%
(3,53% a 31 de diciembre de 2023) y Bahrein conun 5 % (5.80% a 31 de diciembre de 2023).

Ademas, a 31 de diciembre de 2024, el 70 % del total de la cuenta de deudores comerciales
(incluida en deudores comerciales y otras cuentas a cobrar) se concentraba en 10 clientes (64
% a 31 de diciembre de 2023), y corresponden a operaciones con compafiias petroleras y de
gas estatales y multinacionales de primer nivel.

Los principales proyectos desarrollados por el Grupo en el ejercicio 2024 en términos de
contribucion a los ingresos fueron el proyecto Marjan Package 9&11, situado en Arabia
Saudi, que represent6 el 11.5% de los ingresos; el proyecto EPC Orlen, situado en Polonia,
que representd el 6.2 % de los ingresos totales; el proyecto EPC FOR DALMA GAS
DEVELOPMENT PROJECT, situado en Emiratos Arabes, que represent6 el 4,0% de los
ingresos totales; el proyecto Buhasa, situado en Emiratos Arabes Unidos, que represent6 el
3,77% de los ingresos totales;; y el proyecto Qatargas NFE 3, situado en Qatar, que
represent6 el 4.8% de los ingresos totales.



Como consecuencia de esta concentracion, el nivel de ingresos puede no repartirse
equitativamente entre la base de clientes del Grupo y los paises en los que éste opera, y ser
por tanto muy sensible a la evolucidn de las relaciones con determinados clientes, asi como
a la situacion geopolitica, las tendencias del mercado o las relaciones diplomaticas con esos
paises.

Este impacto de la concentracion podria afectar negativamente a la actividad, la situacion
financiera y los resultados del Grupo.

La demanda de los servicios del Grupo depende en gran medida de la actividad y los niveles
de gasto de la industria del refino y el gas natural, que se ven directamente afectados por
la evolucion de la demanda y el precio del petrdleo y el gas natural

El Grupo presta servicios en el dmbito del desarrollo tecnoldgico y la construccion,
suministro, operacion y mantenimiento de instalaciones industriales para las industrias de
refino, gas natural, petroquimica y tecnologias bajas en carbono, entre otras. El sector de la
ingenieria y la construccion es conocido por ser un sector ciclico cuyo rendimiento depende
del interés de los sectores publico y privado por acometer inversiones. Este nivel de inversion
esta ligado a la situacion econdmica general, aumentando en periodos de crecimiento
econdmico y disminuyendo en periodos de recesion. Ademas, en periodos de recesion, las
entidades financieras pueden mostrarse mas reacias a conceder financiacion. Un entorno
economico sostenido y desfavorable a las inversiones (incluyendo, sin limitacion, cualquier
dificultad por parte de los clientes del Grupo para acceder a financiacion para la realizacion
de sus proyectos) puede, a su vez, tener un efecto material adverso sobre la actividad, la
situacion financiera y los resultados del Grupo.

En particular, la demanda de los servicios del Grupo depende en gran medida de los niveles
de actividad y de gasto de la industria del refino y del gas natural, que se ven directamente
afectados por la evolucion de la demanda y del precio del crudo y del gas natural. Las
fluctuaciones del precio del crudo y del gas natural pueden afectar a las decisiones de
inversion, adjudicacion y ejecucion de los clientes del Grupo, asi como a las de los
proveedores, competidores y socios, 1o que a su vez, en definitiva, podria reducir la demanda
de los servicios del Grupo.

Historicamente, la industria del refino y el gas natural ha experimentado recesiones
perioddicas, que se han caracterizado por una disminucion de la demanda de servicios
relacionados con el petroleo y el gas y una presion a la baja sobre los precios que cobra el
Emisor.

En determinados paises, el Grupo depende de un niimero limitado de proveedores y
subcontratistas para prestar y externalizar sus servicios

Si el Grupo no es capaz de obtener a tiempo los materiales y componentes necesarios para
sus proyectos que cumplan sus normas de calidad, cantidad y coste, su capacidad para
construir o desarrollar un proyecto podria verse afectada y sus costes podrian incrementarse.
En consecuencia, el Grupo esta expuesto al riesgo de terceros con respecto a los proveedores
y/o contratistas que pueda contratar para ejecutar sus proyectos.



Aunque el Grupo no depende de un unico proveedor, mantiene relaciones duraderas con
determinados proveedores y subcontratistas como Hyundai Heavy Industries Power
Systems, Baker Hughes, Siemens Energy, Larsen & Toubro LTD, Sinopec Engineering
Incorporation Zamil Process Equipment Co LTD o ABB Group. En consecuencia,
determinadas zonas geograficas como Espaifia, Canada y Arabia Saudi dependen en mayor
medida de estos proveedores para la fabricacion de materiales o productos semiacabados. Si
el Grupo no puede subcontratar determinados servicios y/o adquirir equipos y/o materiales
de acuerdo con las previsiones, normas de calidad, especificaciones y presupuestos
correspondientes, o si las relaciones con los proveedores y subcontratistas empeoran, la
capacidad del Grupo para llevar a cabo sus actividades puede verse afectada.

Cualquier retraso, incumplimiento de las obligaciones contractuales u otro acontecimiento
ajeno a la voluntad del Grupo o que éste no hubiera podido prever, imputable a un
subcontratista o proveedor, podria provocar retrasos en el avance global de un proyecto. A
su vez, esto puede conllevar un riesgo de penalizaciones, rescision de contratos o
responsabilidades, lo que podria repercutir negativamente en la situacion financiera del
Grupo.

Adicionalmente, el Grupo y sus subcontratistas deben cumplir con la normativa laboral de
las distintas jurisdicciones en las que operan y, dado que a 31 de diciembre de 2024 el 47,06%
de los empleados del Grupo estaban radicados en Espafia, cumplirdn especialmente con la
normativa aplicable en Espafia. El cumplimiento de la normativa laboral espafiola es
relevante porque su incumplimiento podria conllevar los siguientes riesgos: (i) régimen legal
de responsabilidad entre el principal y los contratistas; y (ii) cesion ilegal de trabajadores en
el caso de que el objeto real del acuerdo de subcontratacion sea ceder trabajadores al
principal, que es quien dirige, organiza y gestiona a los trabajadores. En el primer caso, el
régimen de responsabilidad es obligatorio y las partes no pueden excluirlo o eludirlo. Por lo
tanto, estas responsabilidades deben gestionarse vigilando el cumplimiento permanente por
parte de los contratistas de sus obligaciones laborales, de seguridad social y de prevencion
de riesgos laborales, lo que de hecho hace TR a través de diferentes herramientas y
mecanismos de control. En el segundo caso, si se constata la existencia de una cesion ilegal
de trabajadores, (i) el principal y el contratista o subcontratista serian responsables solidarios
de todas las responsabilidades laborales y de seguridad social relativas a los trabajadores
cedidos; (ii) los trabajadores cedidos tendrian derecho a optar por convertirse en trabajadores
fijos del principal; y (iii) posibles sanciones. En este sentido, si se produjera cualquiera de
estos riesgos, las consecuencias podrian tener un efecto material adverso sobre la situacion
financiera y los resultados del Grupo.

El incumplimiento por parte de cualquier proveedor o subcontratista de sus obligaciones
contractuales con el Grupo puede tener un efecto material adverso sobre la actividad, la
situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo.

Riesgos asociados a su expansion en el sector de las tecnologias con bajas emisiones de
carbono, un segmento de nueva creacion que requerird inversiones y generacion de
ingresos para mostrar rentabilidad

El crecimiento del Grupo en el sector de las tecnologias con bajas emisiones de carbono
puede exponerlo a riesgos empresariales adicionales diferentes de los que ha experimentado
hasta la fecha.



Los ingresos de la division de negocio Tecnologias de baja emision de carbono (Low Carbon
Technologies) ascendieron a 130.100 miles de euros en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2024 y a 42.017 miles de euros en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2023. En términos de desarrollo de proyectos, desde que comenzo su actividad hasta el 30
de junio de 2025, las adjudicaciones asociadas al segmento de Tecnologias de baja emision
de carbono ascendian a 330 millones de euros.

El resultado operativo del segmento Low Carbon Technologies en el ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2024 ascendi6 a un beneficio de 9.910 miles de euros (un beneficio de
4.735 miles de euros en el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023). Al tratarse de un
segmento de nueva creacion, hasta que el nivel de ingresos derivados de los servicios
prestados en el marco del segmento no alcance el nivel necesario para cubrir los costes
asociados a la puesta en marcha del segmento, este no alcanzara la rentabilidad.

Aunque el Grupo espera que la demanda de sus servicios en el negocio de las tecnologias
con bajas emisiones de carbono siga creciendo en los proéximos afios, es posible que este
mercado no crezca tan rapidamente o se desarrolle de otro modo en la forma en que el Grupo
espera.

Si el Grupo no es capaz de adaptar eficazmente sus capacidades de servicio a los proyectos
de tecnologias con bajas emisiones de carbono, o de mantener su reputacion como proveedor
lider de servicios para clientes que emprenden proyectos de tecnologias con bajas emisiones
de carbono, podria sufrir una pérdida de clientes actuales y no conseguir nuevos clientes o
licitaciones especificas. Aunque la expansion en el sector de las tecnologias con bajas
emisiones de carbono no requiere una cantidad significativa de inversion, si el Grupo no
consigue posicionarse adecuadamente en este sector, podria tener un efecto material adverso
en el negocio, la situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo.

El Grupo opera en mercados altamente competitivos

Todas las actividades que el Grupo desarrolla a través de cada uno de sus segmentos de
negocio tienen lugar en sectores altamente competitivos que requieren importantes recursos
humanos, materiales, técnicos y financieros y en los que operan otras empresas
especializadas y grandes grupos internacionales. Los grupos y empresas con los que el Grupo
compite en sus diferentes segmentos de negocio pueden disponer de mayores recursos
materiales, técnicos y financieros que el Grupo, o de mayor experiencia o mejor
conocimiento de los mercados en los que el Grupo opera o pretende expandir su negocio,
como Oriente Medio o Estados Unidos, o exigir una menor rentabilidad a sus inversiones y,
en consecuencia, poder presentar mejores ofertas técnicas o econdmicas que las del Grupo.

Segln los datos de los informes anuales del Emisor y de sus competidores, los principales
competidores de Técnicas Reunidas son Technip FMC (ingresos de 9.000 millones de
dolares en 2024), Saipem (ingresos de 14.555 millones de euros en 2024), Maire (ingresos
de 5.900 millones de euros en 2024), JGC (ingresos de 4.900 millones de euros en 2024),
Petrofac (ingresos de 2.496 millones de euros en 2023), Larsen and Toubro (29.290 millones
de dolares americanos en 2024), Fluor (16.300 millones de dolares americanos en 2024) y
Bechtel (20.600 millones de délares americanos en 2024).



Esta competencia podria intensificarse debido a la entrada de nuevas empresas o inversores
privados en el mercado o a la consolidacion de los mercados en los que opera el Grupo.

Asimismo, el Grupo depende del éxito en la licitacion y adjudicacion de proyectos en los
diferentes segmentos de actividad en los que presta servicios. Los competidores pueden
presentar ofertas agresivas en las licitaciones en las que participa el Grupo y pueden calcular
sus ofertas basandose en hipotesis de precios bajos para los componentes de los proyectos,
asi como costes bajos de construccion, mantenimiento, capital, mano de obra y otros. Estas
ofertas pueden ejercer una presion a la baja sobre el precio medio de venta y dificultar que
el Grupo presente ofertas ganadoras o que presente ofertas a precios que garanticen una
rentabilidad prevista o suficiente.

Ademéas, la transicion energética y la aparicion de nuevos productos y tecnologias de
produccion han llevado al Grupo a adaptar sus centros de produccion y servicios para
responder a las demandas de sus clientes en ambitos como la fabricacion de bioproductos, la
captura de carbono y la gestion del metano. Esta evolucion de las actividades del Grupo
requiere inversiones en nuevas tecnologias, investigacion y desarrollo y en la captacion y
retencion de personal cualificado. A este respecto, los competidores del Grupo pueden estar
en mejores condiciones de invertir en soluciones relacionadas con la transicion energética y
de asignar recursos a la exploracion de posibles nuevas tecnologias y a la investigacion y el
desarrollo. Ademas, los competidores pueden ser mas atractivos y eficaces a la hora de atraer
y retener talentos. Estos factores pueden hacer que el Grupo no alcance una posicion
competitiva en el contexto de la transicion energética y repercutir negativamente en la
actividad, la situacion financiera y los resultados del Grupo.

Cualquiera de los factores anteriores podria mermar la capacidad del Emisor para competir
con éxito en su sector, lo que podria tener un efecto material adverso en nuestro negocio,
estrategia de crecimiento, resultados de operaciones, situacion financiera y perspectivas.

La no entrega en plazo de los proyectos del Grupo a sus clientes podria afectar a las ventas
futuras, a la rentabilidad y a las relaciones con estos clientes

Los contratos que el Grupo suscribe con sus clientes suelen requerir largos plazos de
fabricacion debido a complejos requisitos técnicos y logisticos. Estos contratos pueden
contener clausulas relativas a plazos de ejecucion e indemnizaciones por dafios y perjuicios
en relacion con la entrega a tiempo.

La capacidad del Grupo para cumplir los plazos de entrega a los clientes de sus proyectos
depende de distintos factores, como una logistica adecuada de suministro y construccion, la
disponibilidad de materias primas, el acceso a los equipos y materiales necesarios para la
entrega de productos y la prestacion de servicios, una mano de obra adecuadamente formada
y capacitada, el rendimiento de los subcontratistas, la pericia y ejecucion de la ingenieria de
proyectos, una capacidad suficiente de las plantas de fabricacion y una planificacion y
programacion adecuadas de los recursos de fabricacion.

Si el Grupo no entrega el proyecto de acuerdo con las expectativas del cliente, podria verse
sujeto a indemnizaciones por dafios y perjuicios, dar lugar a la imposicion de penalizaciones
por parte de los clientes, reducir sus margenes en estos contratos O provocar un
empeoramiento de las relaciones existentes con los clientes.



Ademas, en algunos casos, el Grupo ha prestado fianzas de cumplimiento en relacion con los
productos y servicios que ha contratado, que pueden ser ejecutadas por los clientes en caso
de incumplimiento de los términos previstos en los contratos del proyecto.

La imposicion de estas sanciones o la ejecucion de las garantias concedidas por el Grupo
pueden tener un efecto material adverso en la actividad, la situaciéon financiera y los
resultados del Grupo.

Riesgos relacionados con la participacion del Grupo en empresas conjuntas temporales y
otras empresas comerciales

El Grupo licita y puede seguir licitando determinados proyectos conjuntamente con socios
de Uniones Temporales de Empresas (UTEs) o consorcios. El Grupo puede enfrentarse a
reclamaciones de terceros por actuaciones de sus miembros como consecuencia de su
participacion en la seleccion de una determinada obra o negocio en Uniones Temporales de
Empresas, “joint ventures", agrupaciones de interés econdémico o cualquier otra forma de
agrupacion empresarial, ya sea nacional o extranjera y ajena al control del Grupo, lo que
podria tener un efecto material adverso sobre la situacion financiera y los resultados del
Emisor y/o de las empresas del Grupo.

En los anexos Il y IV de las cuentas anuales consolidadas de 2024 adjuntas como Anexo I1
(i) figura una lista exhaustiva de las operaciones conjuntas, Uniones Temporales de
Empresas, consorcios y establecimientos permanentes del Emisor y sus filiales incluidos en
el perimetro de consolidacion.

Aunque a la fecha del presente Documento Base Informativo esta situaciéon nunca se ha
materializado, estas participaciones también implican el riesgo de que uno de los socios se
declare insolvente o no financie su parte de las aportaciones de capital adicionales que
puedan ser necesarias, lo que podria afectar a la ejecucion del proyecto correspondiente.

En ciertos casos, el Grupo puede tener menos control sobre dichas actividades del que tendria
si tuviera el control operativo total. En estas circunstancias, la capacidad del Grupo para
maximizar la rentabilidad de cualquier contrato que se le adjudique puede verse afectada
negativamente por el rendimiento de sus socios en empresas conjuntas, operaciones
conjuntas o consorcios. Ademas, el Grupo puede depender de la pericia de los socios a la
hora de evaluar determinados costes del contrato. El Grupo puede verse expuesto a su parte
de cualquier sobrecoste de la “joint venture”, operacion conjunta o consorcio, lo que puede
tener un efecto material adverso en su negocio, situacion financiera y resultados de las
operaciones.

Ademas, los socios de una empresa conjunta, de una operacion conjunta o de un consorcio
pueden tener intereses economicos (o de otro tipo) que no coincidan con los intereses del
Grupo, lo que podria dar lugar a bloqueos, a la no aplicacion de los planes del Grupo (como
las medidas de gestion activa de activos) o a la aplicacion de planes alternativos a los
inicialmente previstos. Si estos terceros adoptaran medidas contrarias a los intereses y planes
del Grupo, éste correria el riesgo de llegar a un punto muerto en la toma de decisiones que
podria afectar negativamente a su capacidad para aplicar sus estrategias o afectar a la
ejecucion del proyecto correspondiente.



El Grupo dispone de efectivo procedente de operaciones conjuntas con otros socios y de la
integracion de Uniones Temporales de Empresas y establecimientos permanentes, que
asciende a 474.613 miles de euros a 31 de diciembre de 2024 (479.181 miles de euros a 31
de diciembre de 2023).

Por 1ultimo, cualquier conflicto, litigio o arbitraje resultante de disputas con estos terceros
podria aumentar los gastos del Grupo y desviar su atencion y enfoque de su actividad
principal. En determinadas circunstancias, el Grupo también puede ser responsable o
corresponsable de acciones o procedimientos emprendidos por o contra dichos terceros.

Esto podria tener un efecto material adverso en el negocio, los resultados y la situacion
financiera del Emisor y de otras empresas del Grupo.

Riesgo de litigios, reclamaciones y procedimientos administrativos sancionadores

En el curso de su actividad, el Grupo puede verse implicado en litigios, reclamaciones y
procedimientos administrativos disciplinarios, incluidos los procedimientos fiscales, cuyo
resultado puede ser incierto. En particular, el Grupo ha registrado provisiones en su balance
consolidado para cubrir contingencias y gastos, incluidas obligaciones de pago a socios de
proyectos, provisiones para riesgos probables y provisiones para otros pagos a realizar no
corrientes. A 31 de diciembre de 2024, el Grupo ha dotado provisiones por un total de 82
millones de euros relativas a litigios, arbitrajes y reclamaciones con clientes y subcontratistas
relacionados con reclamaciones de cantidades o ejecucion de garantias en el marco del
desarrollo de determinados proyectos del Grupo, en particular en relacion con el proyecto
Touat Gaz en Argelia (45 millones de euros del total de la provision dotada). Otros
procedimientos en los que esta implicado el Grupo son, entre otros, el arbitraje en Asia, los
procedimientos iniciados en relacion con el proyecto MGT Teesside y el procedimiento de
arbitraje contra la empresa conjunta KPP Finlandia.

Por otro lado, el Grupo continia con los siguientes procedimientos tributarios (i) las
propuestas de disconformidad y las propuestas de sancion relativas a los impuestos sobre
Sociedades del Emisor de los ejercicios 2012 a 2014 (ambos inclusive), Adicionalmente, el
Emisor ha interpuesto el 29 de mayo de 2023, otro recurso ante la Audiencia Nacional contra
la resolucion del Tribunal Econémico-Administrativo Central (el “TEAC”) comunicada el
4 de abril de 2023, relativa a los ejercicios 2014 a 2015 (ambos incluidos), por el resto de los
impuestos.

El Grupo no puede garantizar que los resultados de procedimientos o acciones legales,
administrativos o reglamentarios, actuales o futuros, no perjudiquen materialmente a su
actividad, situacion financiera, resultados de explotacion y perspectivas, ni puede garantizar
que no incurrira en pérdidas en relacion con procedimientos o acciones legales,
administrativos o reglamentarios, actuales o futuros, que superen las provisiones que pueda
haber reservado con respecto a dichos procedimientos o acciones o que superen la cobertura
de seguro disponible, cualquiera de los cuales podria tener un efecto material adverso en la
actividad, situacion financiera, resultados de explotacion y perspectivas del Grupo.

Para mayor informacion sobre los litigios del grupo, puede consultar las Cuentas Anuales
Consolidadas del Grupo.



4.14.

4.2

Retencion de directivos y personal clave y capacidad de atraer empleados cualificados

La capacidad de TR para operar su negocio y aplicar sus estrategias depende de las continuas
contribuciones de su Presidente Ejecutivo, sus altos directivos, sus ingenieros y demas
personal.

La pérdida de personal clave o las deficiencias en su formacion pueden aumentar el riesgo
de una ejecucion insatisfactoria de los proyectos. Ademas, el Emisor puede enfrentarse a una
menor disponibilidad de personal cualificado debido al aumento de la demanda en todo el
mundo en areas como las energias renovables o las infraestructuras. En particular, la
incapacidad para contratar y retener personal cualificado con experiencia en el campo de los
servicios de transicion energética puede reducir la capacidad del Grupo para prestar servicios
que satisfagan las expectativas del cliente en este nuevo escenario.

La pérdida imprevista de los servicios de cualquier miembro de su alta direcciéon puede
afectar negativamente a su negocio y provocar un retraso en los procesos de administracion
o toma de decisiones hasta que se encuentre un sustituto adecuado. Puede haber un nimero
limitado de personas con las competencias necesarias para ocupar estos puestos y TR no
puede asegurar que ser capaces de localizar o emplear a dicho personal cualificado en
condiciones aceptables para el Grupo, o en absoluto, lo que puede afectar a nuestras
relaciones con clientes y/o proveedores.

Estos factores podrian afectar negativamente a nuestra actividad, situacion financiera,
resultados de explotacion y flujos de tesoreria.

Riesgo relacionado con la estructura de propiedad del Emisor

Los intereses de los accionistas significativos del Emisor pueden diferir de los del Emisor

A la fecha del presente Documento Base Informativo, el 32,3923 % del capital social del
Emisor estd controlado a través de Araltec, S.L. por distintos miembros de la familia Llado
y un 5,234% esta controlado por D.* Pilar Arburtia Aspiunza, viuda de D. José Lladd
Fernandez-Urrutia.

De acuerdo con los términos y condiciones del Apoyo Financiero de SEPI, en caso de
incumplimiento de las obligaciones de pago derivadas del mismo, el consejo de
administracion de la SEPI podra convertir la totalidad o parte del préstamo participativo en
acciones ordinarias de TR, lo que podria derivar en que la SEPI se convirtiera en un
accionista significativo, o incluso mayoritario o de control, del Emisor, capaz de ejercer una
influencia significativa y de alterar la gestion y el gobierno habituales del Emisor.

Riesgo de los Valores

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

4.2.1.

Riesgo de mercado

Los Bonos son valores de renta fija y su precio en el mercado estd sometido a posibles
fluctuaciones, principalmente por la evolucion de los tipos de interés. Por tanto, el Emisor



4.2.2.

4.2.3.

4.2.4.

4.2.5.

no puede asegurar que los Bonos se negocien a un precio de mercado igual o superior al
precio de suscripcion de los mismos.

Riesgo de inflacion y subida de los tipos de interés

Los Bonos tienen una rentabilidad implicita. No obstante, el inversor debe tener en cuenta,
ademas de su rentabilidad nominal, su rentabilidad real, entendida como la rentabilidad
nominal ajustada por el nivel de inflacion.

Riesgo de crédito

Los Bonos estan garantizados unicamente por el patrimonio del Emisor, sin que dicho pago
se encuentre garantizado ni con garantias personales de cualquiera de las sociedades del
Grupo ni con garantias reales (e.g. hipotecas y prendas). El riesgo de crédito de los Bonos
surge ante la potencial incapacidad del Emisor de cumplir con las obligaciones establecidas
derivadas de los mismos, y consiste en la posible pérdida econdmica que puede generar el
incumplimiento, total o parcial, de esas obligaciones.

Los Bonos no tienen calificacion crediticia (rating)

Los Bonos que se emitan al amparo del Programa no tienen una calificacion crediticia a corto
plazo que haya sido asignada por cualquiera de las agencias de calificacion reconocidas por
la European Securities and Markets Authority (ESMA) y que aplique una metodologia de
calificacion crediticia que cumple con el Reglamento (CE) N° 1060/2009 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 16 de septiembre de 2009 sobre las agencias de calificacion
crediticia.

En la medida en que cualquier agencia de calificacion asigne una calificacion crediticia a los
Bonos, dicha calificacion puede no reflejar el impacto potencial de todos los riesgos
relacionados con la estructura, el mercado, los factores adicionales discutidos anteriormente
y otros factores que puedan afectar al valor de los Bonos como valores de renta fija a corto
plazo.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que los inversores no encuentren contrapartida para los Bonos cuando quieran
materializar la venta de los mismos antes de su vencimiento. Aunque, para mitigar este
riesgo, se va a proceder a solicitar la incorporacion de los Bonos emitidos al amparo del
Programa en el MARF, no es posible asegurar que vaya a producirse una negociacion activa
en de los Bonos en el MAREF o fuera de él.

La incorporacion a negociacion de los Bonos en el MARF no garantiza el desarrollo de un
mercado secundario liquido sobre los Bonos, 1o que puede dificultar su venta por aquellos
inversores que quieran desinvertir en los mismos en un momento determinado.

En este sentido, se indica que el Emisor no ha suscrito ningtin 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 valores.



4.2.6.

4.2.7.

4.2.8.

Orden de prelacion

De acuerdo con la clasificacion y orden de prelacion de créditos establecidos en el texto
refundido de la Ley Concursal, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo
(la “Ley Concursal”), en caso de concurso del Emisor, los créditos que tengan los inversores
en virtud de los Bonos se situarian 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).

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

(i)  Los créditos que se clasifiquen como subordinados por la administraciéon concursal
por comunicacion extemporanea, salvo que se trate de créditos de reconocimiento
forzoso, o por las resoluciones judiciales que resuelvan los incidentes de impugnacion
de la lista de acreedores y por aquellas otras que atribuyan al crédito esa clasificacion.

(i1))  Los créditos que por pacto contractual tengan el caracter de subordinados respecto de
todos los demas créditos contra el concursado, incluidos los participativos.

(iii)) 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.

(iv)  Los créditos por multas y demds sanciones pecuniarias.

(v)  Los créditos de que fuera titular alguna de las personas especialmente relacionadas
con el concursado en los términos establecidos en el articulo 283 de la mencionada
Ley Concursal.

(vi) Los créditos que como consecuencia de rescision concursal resulten a favor de quien
en la sentencia haya sido declarado parte de mala fe en el acto impugnado.

(vii) Los créditos derivados de los contratos con obligaciones reciprocas, a cargo de la
contraparte del concursado, o del acreedor, en caso de rehabilitacion de contratos de
financiacion o de adquisicion de bienes con precio aplazado, cuando el juez constate,
previo informe de la administracion concursal, que el acreedor obstaculiza de forma
reiterada el cumplimiento del contrato en perjuicio del interés del concurso.

Riesgo de insolvencia o liquidacion de las filiales del Emisor

Los Bonos estaran, desde un punto de vista estructural, subordinados respecto a cualquier
endeudamiento de las filiales del Emisor. En caso de liquidacion, disolucion, administracion,
reorganizacion o cualquier otro supuesto de insolvencia, las filiales pagarian a los tenedores
de su deuda y a sus acreedores comerciales antes de que pudieran repartir cualquiera de sus
activos al Grupo.

Riesgo de subordinacion frente a endeudamiento adicional



4.2.9.

En el supuesto de que el Emisor suscribiese endeudamiento adicional y el mismo estuviese
garantizado mediante garantias reales tales como prendas o hipotecas sobre determinados
activos, los derechos de crédito de los titulares de los Bonos como consecuencia de una
situacion concursal del Emisor se situarian, en cuanto al orden de prelacion, por detras de los
acreedores en cuyo favor se hubieran otorgado dichas garantias.

Las Asambleas del Sindicato de Bonistas pueden tomar decisiones con las que no esté
de acuerdo un Bonista individual

Los términos y condiciones de los Bonos incluyen determinadas disposiciones acerca del
funcionamiento de la Asamblea General del Sindicato de Bonistas que podran tener lugar
para resolver asuntos relativos a los intereses de los Bonistas. Tales disposiciones establecen
mayorias determinadas que vincularan a todos los Bonistas, incluyendo los Bonistas que no
hayan asistido o votado en la asamblea, o que hayan votado en contra de la mayoria,
quedando obligados por las decisiones que se hayan tomado en una Asamblea de Bonistas
validamente convocada y celebrada. Por tanto, es posible que el Sindicato de Bonistas tome
una decision con la que no esté de acuerdo un Bonista individual, pero por la que quedaran
obligados todos los Bonistas.

4.2.10. Idoneidad de la inversién para cada inversor profesional o contraparte elegible

V.

Cada posible inversor en los Bonos debe determinar la idoneidad o pertinencia de dicha
inversion en funcidn de sus propias circunstancias y, en particular, debera:

(i)  contar con conocimiento suficiente y experiencia para llevar a cabo una evaluacioén
sustancial de los Bonos, ventajas y riesgos de su inversion, la informacion contenida
en este Documento Base Informativo y la informacion publica del Emisor;

(ii)  tener acceso y conocimiento a herramientas analiticas apropiadas para evaluar, en el
contexto de su situacion financiera particular, una inversion en los Bonos, y el
impacto que dicha inversion tendra en su cartera;

(i) comprender en profundidad los términos de los Bonos, asi como el comportamiento
de los mercados financieros y, en particular, el del MARF;

(iv) evaluar posibles escenarios econdmicos, de tipos de interés y otros factores que
pueden afectar a su inversion y su capacidad de asumir riesgos.

INFORMACION DEL EMISOR

5.1. Datos identificativos

Denominacion social: TECNICAS REUNIDAS, S.A.

NIF: A28092583

LEI: 213800JEZBUPZKWJGF49

Domicilio social: Calle de Avenida de Burgos 89, Adequa, Edificio 6, Madrid, Espaiia.



Datos registrales: Registro Mercantil de Madrid, en el Tomo 1407, Folio 129 y Hoja 5692.

Como sociedad an6énima de nacionalidad espafiola, el Emisor esta sujeto a los principios y
disposiciones de la Ley de Sociedades de Capital, cuyo texto refundido fue aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, tal y como sea modificada o complementada en cada
momento (la “Ley de Sociedades de Capital”) y demds legislacion concordante.

5.2. Distribucion accionarial

El capital social de la Compaiia se fija en 8.030.126,50 euros, representado por 80.301.265
acciones de 0,10 euros de valor nominal cada una de ellas y representadas mediante anotaciones en
cuenta. Las acciones estan integramente suscritas y desembolsadas, constituyendo una tUnica clase
y serie. La totalidad del capital social estd admitido a la cotizacion en los mercados secundarios
oficiales en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Araltec, S.L. es el accionista mayoritario de TR al ser titular de las acciones representativas del
32,392% de los derechos de voto. No existe ninglin accionista que tenga el control sobre el Emisor,
tal y como este término se define el articulo 42 del Real Decreto de 22 de agosto de 1885 por el
que se publica el Codigo de Comercio (“Cédigo de Comercio”).

5.3. Objeto social

De acuerdo con lo establecido en el articulo 4 de los estatutos sociales, constituye el objeto social
del Emisor:

“El objeto social de la Sociedad sera el siguiente:

a) Diseniar y preparar toda clase de proyectos e informes de ingenieria para el montaje de
toda clase de fabricas, plantas o instalaciones industriales o civiles, asi como llevar a cabo
la construccion, supervision y puesta en marcha de las mismas en la modalidad “llave en
mano” integrando todos los servicios necesarios hasta la entrega de la instalacion al cliente,
y ello bien sea a un precio tanto alzado o mediante otras formas de pago o de financiacion.

b) Proyectar y preparar informes técnicos y econémicos relacionados con las utilidades y
costes de cualquier instalacion industrial.

¢) La asistencia y direccion técnica para el montaje de cualquier fabrica o industria, asi
como la construccion, realizacion de obras civiles y estructuras, prefabricacion de
instalaciones, montaje de equipos, instalacion eléctrica e instrumentacion, incluyendo de
manera enunciativa y no exhaustiva las actividades de supervision de construccion,
direccion de conmstruccion, direccion facultativa, direccion de obra, firma de proyectos
basicos y de ejecucion, y coordinacion de seguridad.

d) La asistencia técnica para la puesta en marcha y funcionamiento de cualquier instalacion
durante la etapa inicial desarrollando procesos propios o cediendo patentes, procedimientos
o técnicas de fabricacion, si fuere requerida, asi como obteniendo en su caso de terceros
aquellas tecnologias necesarias para llevar a cabo dichos servicios, bien bajo licencia o
cualquier otro acuerdo de colaboracion con tecnologos, e instruyendo al personal para los



respectivos trabajos que deban desarrollar en la nueva industria para que alcancen un
completo rendimiento de trabajo, incluso interviniendo directamente en el montaje de dichas
fabricas como contratista del todo o de parte de las obras.

e) Asistir tecnicamente en la adquisicion de toda clase de equipos, materiales o herramientas
necesarias para la construccion de estas plantas, fabricas o instalaciones industriales, asi
como, a titulo meramente enunciativo, llevar a cabo la gestion de compras de los equipos,
materiales y la activacion de suministros, inspeccion, transporte y entrega de dichos equipos
y materiales en planta, bien en nombre propio o de terceros. Facilitar a los suministradores
la informacion técnica precisa para que los equipos, materiales o herramientas se hagan de
acuerdo con las especificaciones. Realizar la inspeccion que sea precisa para que los
equipos, materiales o herramientas a utilizar en las plantas cumplan las especificaciones
que sean del caso. Asistir a la expedicion y entrega de los equipos, materiales o
herramientas, para cumplir los plazos y condiciones de entrega.

f) La adquisicion, enajenacion, gravamen y explotacion de toda clase de bienes de equipo,
incluso instalaciones industriales, asi como bienes inmuebles.

g) La tenencia de bienes inmuebles, rusticos y urbanos, minas, canteras y establecimientos
industriales para su explotacion, utilizacion, administracion, gestion, disfrute o
arrendamiento.

Las actividades enumeradas podran también ser desarrolladas por la Sociedad, tanto en
Espaiia como en el extranjero, total o parcialmente, ya sea de manera directa, ya sea de
manera indirecta mediante la participacion en otras sociedades con objeto andlogo. Quedan
excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la Ley exija requisitos especiales
que no queden cumplidos por esta Sociedad.”

5.4. Descripcion de las actividades del Emisor

El Grupo se dedica a prestar todo tipo de servicios de ingenieria y construccion de valor anadido
para plantas industriales en los campos del refino, el gas natural, la petroquimica y las tecnologias
con bajas emisiones de carbono. Los servicios prestados abarcan desde estudios de viabilidad o
ingenieria basica y conceptual, hasta la ejecucion completa de grandes y complejos proyectos llave
en mano, incluyendo ingenieria y disefio, gestion de compras y entrega de equipos y materiales,
construccion de instalaciones y otros servicios relacionados o vinculados (como asistencia técnica,
supervision de obras, direccion de obra, gestion de proyectos, puesta en marcha y formacion). El
Grupo también presta servicios para ofrecer soluciones técnicas vinculadas a la transicion
energética, la economia circular y la descarbonizacion (hidrogeno renovable, biocombustibles,
valorizacion de residuos, secuestro y captura de CO2, etc.).

La mayor parte de la actividad del Grupo se concentra en grandes proyectos industriales llave en
mano, aunque también presta servicios de ingenieria, gestion de la construccidn, puesta en marcha
y explotacion de plantas industriales. E1 Grupo divide su actividad en cinco divisiones: Refino, Gas
Natural, Petroquimica, Tecnologias de Baja Emision de Carbono y Otros.

El Grupo opera principalmente en América, Asia, Europa, el Mediterraneo y Oriente Medio. En
concreto, los paises en los que el Grupo estaba presente a 30 de junio de 2025 eran los siguientes:

- Espaiia.



- América: Argentina, Canada, Chile, Colombia, México y Pert.
- Asia: India, Malasia, Kazajstan, Singapur y Tailandia.

- Europa: Bélgica, Polonia, Paises Bajos y Alemania.

- Mediterraneo (fuera de los paises europeos): Argelia y Turquia.

- Oriente Medio: Arabia Saudi, Azerbaiyan, Bahrein, EAU, Kuwait, Oman y Qatar.

Se incorpora como Anexo I al presente Documento Base Informativo una descripcion detallada y
estructurada de la evolucion del negocio y de la estrategia desarrollada por el Emisor y el Grupo.

5.5. Organigrama del grupo de empresas del Emisor

Dada su consideracion de sociedad cotizada, las acciones que comprenden el capital social del
Emisor estan en manos de una variedad de accionistas. A la fecha del presente Documento Base
Informativo, de conformidad con las comunicaciones realizadas a la CNMYV, los accionistas de la
Sociedad con participaciones significativas son los siguientes:

Denominacion Total
ATAIEC, S L. () ettt 32,932 %
Pilar Arburua ASpiunza @ ...........cocooiviriririnininirieieieeee s 5,234 %
DWS Investment GMBH ...........ooooiiiiiiiiii e 3,076 %
JPMorgan Asset Management Holdings Inc.®.............ccccovoeiveverececeeeeceeee 3,701 %
M. Romain Burnand @ ...........ccoovouiiiioeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 3,141 %
Wellington Management Group LLP ® ............. 3,087 %

Wellington Strategic European Equity Long/ Short Master F und (Caymen) LP © 1,005 %

A través de Araltec Corporacion, S.L.U. El capital social de Araltec, S.L. esta repartido entre distintos miembros de la familia Llado,
sin que ninguno de ellos ostente el control de tal sociedad.

(2) Personalmente y un 5,159% a través de Aragonesas Promocion de Obras y Construcciones, S.L.U.

(3) A través de JPMorgan Asset Management (UK) Limited

(4) A través de Moneta Asset Management SAS

(5) A través de Wellington Strategic European Equity Long/Short Master Fund (Cayman) L.P.

(6) Wellington Strategic European Equity Long/Short Master Fund (Cayman) L.P. es una entidad controlada directamente por
Wellington Management Company LLP, entidad que, a su vez, esta directamente controlada por Wellington Investment Advisors
Holdings LLP, entidad que, a su vez, esta directamente controlada por Wellington Group Holdings LLP,quien, finalmente, esta
directamente controlada por Wellington Management Group LLP.

~

(1

En cuanto al organigrama del Grupo encabezado por el Emisor, las cuentas anuales consolidadas
del Emisor correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2024, que se adjuntan al
presente Documento Base Informativo como Anexo II (i), incluyen un listado de todas las
sociedades dependientes del Emisor e incluidas en el perimetro de consolidacion.

5.6. Composicion del 6rgano de administracion y directivos

Los estatutos del Emisor prevén un consejo de administracion (el “Consejo de Administracion”)
compuesto por entre siete y quince miembros (cada uno de ellos, un “Consejero”). En la actualidad,
el Consejo de Administracion esta compuesto por diez (10) Consejeros. A continuacion, se indica
la composicion del Consejo de Administracion a la fecha del presente Documento Base Informativo
y la condicion de sus miembros de conformidad con lo dispuesto en los estatutos sociales y en el
Reglamento del Consejo de Administracion del Emisor:



- D. Juan Lladé Arburua — Presidente Ejecutivo y Consejero

- D. José Manuel Lladé Arburia — Vicepresidente 1°— Consejero independiente
- D.* Petra Mateos-Aparicio Morales — Consejera independiente

- D. Alfredo Bonet Baiget — Consejero independiente

- D. José Nieto de la Cierva — Consejero coordinador — independiente

- D.*Inés Elvira Andrade Moreno — Consejera independiente

- D. Ignacio Sanchez-Asiain Sanz — Consejero independiente

- D.*Silvia Iranzo Gutiérrez — Consejera independiente

- D.? Belén Villalonga Morenés — Consejera independiente

- D. Luis Manuel Enrique Téllez Kuenzler — Consejero independiente

Técnicas Reunidas ha nombrado un Consejero coordinador debido a que el Presidente del Consejo
de Administracion tiene funciones ejecutivas. Como Consejero coordinador, D. José Nieto de la
Cierva estd especialmente facultado para convocar reuniones del Consejo de Administracion e
incluir puntos en el orden del dia de una reunion ya convocada, asi como coordinar y reunir a los
Consejeros no ejecutivos que se designen y dirigir, en su caso, la evaluacion periddica del
Presidente del Consejo de Administracion.

Dia. Laura Bravo Ramasco es secretaria no Consejera del Consejo de Administracion.

El Presidente Ejecutivo es el primer ejecutivo del Emisor, del que dependen los demas miembros
de la Alta Direccion del Emisor.

Los Altos Directivos y demas personas que asumen la gestion del Emisor y de los que dependen
las areas y departamentos del Emisor son los siguientes:

ALTA DIRECCION
Nombre Cargo
Juan Llad6 Arburua Presidente Ejecutivo
Eduardo Jesus San Miguel Gonzalez de CEO
Heredia
Arthur Wallace Crossley Sanz CEO adjunto / Director Comercial y de
Estrategia
Javier Diaz Hevia Director Financiero
Laura Bravo Ramasco Secretaria del Consejo de Administracion
Emilio Gémez Acevedo Director Asesoria Juridica
José Maria Gonzalez Velayos Director de Auditoria Interna
Hugo Minguez Campos Director de RR. HH. y SS. GG.
Jests Antonio Rodriguez Rodriguez Director General de Operaciones
Miguel Angel Paradinas Marquez Director General




5.7. Auditores

5.8.

(i) _Entidad auditora: Deloitte Auditores, S.L. (que han auditado también los ejercicios

2023 y 2024)

(il)) Domicilio: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 Torre Picasso
(iii)) N.LF: B-79104469
(iv) Registro ROAC: S0692

(v)  Nombramiento: aprobado en la junta general ordinaria de accionistas celebrada el 26

de junio de 2025

(vi) Duracion del mandato: Un ejercicio

(vii) Ejercicios a auditar: 2025

Procedimientos judiciales, administrativos y de arbitraje, que tengan la condicion de
significativos

A la fecha del presente Documento de Base Informativo no consta existencia de procedimientos

judiciales, administrativos o de arbitraje en curso que puedan considerarse significativos para la
situacion financiera o reputacional del Grupo.

VL
(i)
(if)
(iii)
(iv)
V)

(vi)

ASESOR REGISTRADO

Denominacion social: Banca March, S.A.

NIF: A-07004021
LEI: 959800LQ598A5SRQASA61
Domicilio social: Avenida Alejandro Rossello 8. 07002 Palma de Mallorca

Constitucion: Banca March, S.A. es una sociedad anonima constituida ante el Notario de
Madrid, D. Rodrigo Molina Pérez, el 24 de junio de 1946 e inscrita en el Registro Mercantil
de Baleares al Tomo 20, Libro 104, Hoja 195 y en el Registro de Asesores Registrados del
MARF segun la Instruccion Operativa 8/2014 de 24 de marzo sobre la admision de asesores
registrados del Mercado Alternativo de Renta Fija.

Instruccion operativa de MARF por la que se adquiere la condicién de asesor registrado:

El Asesor Registrado es una entidad admitida como asesor registrado del MARF por medio
de la Instruccion Operativa 8/2014, de 24 de marzo de 2014, de conformidad con lo
dispuesto en el apartado segundo de la Circular del Mercado 2/2025, de 16 de junio, sobre
Asesores Registrados del Mercado Alternativo de Renta Fija.

Banca March, S.A. tendra las funciones recogidas en la Circular de MARF que regula la figura del
asesor registrado, en el Reglamento del Mercado y en la legislacion vigente.


https://www.google.com/search?safe=active&rlz=1C1GCEA_enES1118ES1118&cs=0&sca_esv=df6bb7b4e6fcd0a4&sxsrf=AE3TifN7keI6gP9yLOxl7UqqmPQQCvSamQ%3A1759433458089&q=959800LQ598A5RQASA61&sa=X&ved=2ahUKEwjK8IqyoIaQAxXnRqQEHZr9Lp4QxccNegQIBBAB&mstk=AUtExfAL8zAN5vhj7Z7W3REs4G9HCCjh6e835L2nIdYfmVCOhEubNkYle3fVgOdVXjLNY9T2eNhTkY-f73mpbJ3C9GF5PFF4jmRKCR0UJsur3XEDnFF3HEENA4gKOognD7cztbhBPMDtdzsBAdKdDqQ2JdtGA0tSJW-4TASb3yVavZvy6vY&csui=3

VII. PERSONA RESPONSABLE DEL CONTENIDO DEL DOCUMENTO
INFORMATIVO DE INCORPORACION

Don Juan Lladé Arburua, en nombre y representacion del Emisor, en su condicion de Presidente
Ejecutivo, asume la responsabilidad por el contenido de este Documento Base Informativo de
incorporacion de Bonos, conforme a los acuerdos adoptados por el Consejo de Administracion del
Emisor el 6 de noviembre de 2025.

Don Juan Lladé Arburtia asegura que, tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar
que asi es, la informacién contenida en este Documento Base Informativo es, segiin su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisiéon que pudiera afectar a su

contenido.

VII. TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS VALORES O DEL PROGRAMA DE

VALORES

8.1 Definiciones

En las presentes Condiciones, los términos que comiencen por mayuscula y no estén expresamente

definidos en el Documento Base Informativo tendran el significado que se les otorga a

continuacion:

“Asamblea General de
Bonistas”

“Auditor”

“Bonista”, “tenedor” o
“titular”

“Bonos”’

“Cambio de Control”

“Cambio Material

Adverso”

significa la asamblea general de Bonistas, tal y como se prevé en el
Reglamento de Bonistas.

significa la firma o las firmas de auditoria de prestigio internacional
que, a eleccion de la Junta General de Accionistas del Emisor, sea/n
designada/s auditor/es de cuentas del Grupo.

tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.22.1.

tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.5 .

significa cualquier supuesto en el cual cualquier persona o grupo de
personas (actuando, en este segundo caso, de forma concertada)
distintos de quienes lo ejercen actualmente, adquiera, por causa de
una o varias operaciones, el control del Emisor (entendiéndose
control en los términos del articulo 42 del Cédigo de Comercio).

Significa cualquier circunstancia, hecho o situacion (o combinacion
de los anteriores) que, por el mero transcurso del tiempo, ahora o en
el futuro: (i) afecte a la legalidad, validez y exigibilidad de los Bonos;
o (ii) pueda razonablemente afectar de manera importante a los
negocios, actividades, condicion financiera o de otra naturaleza, las
operaciones, resultados o propiedades del Grupo, o a la capacidad del
Emisor para cumplir con sus obligaciones conforme a los Bonos o a
los derechos y acciones de los Bonistas conforme a los Bonos; o (iii)
produzca un cambio adverso en el mercado de sindicacion de
créditos, en los mercados financieros locales o internacionales, en el



“Causa de Vencimiento
Anticipado”
“Certificado de
Legitimacion”
“Comisario”
“Comunicacion de
Cambio de Control”

“Condiciones”

“Condiciones Finales”

“Derecho Real de

Garantia”

“Deuda Financiera”

mercado de capitales o en el marco regulatorio general internacional
a juicio de la Mayoria Simple de Bonistas.

tiene el significado que se le otorga en la Condicién 8.14.1

tiene el significado que se le otorga en la Condicién 8.22.1.

tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.20.

tiene el significado que se le otorga en la Condicién 8.18.2.

significa los términos y condiciones de los Bonos previstos en la
Seccion 8 del Documento Base Informativo; y la referencia a
cualquier “Condicién” debera entenderse hecha a cualquier apartado
de las Condiciones.

significa las condiciones finales de cada Emision, cuyo modelo se
adjunta como Anexo I1I.

significa cualquier hipoteca, carga, prenda, gravamen, u otro derecho
real de garantia incluyendo, a titulo meramente enunciativo, cualquier
otra figura andloga a cualquiera de las anteriores prevista en la
legislacion de cualquier jurisdiccion.

significa todo endeudamiento financiero con coste de interés
recogido como tal en las cuentas anuales consolidadas del Grupo y
que traiga causa de:

(a) préstamos, créditos y descuentos comerciales (con recurso al
descontante);

(b) cualquier cantidad debida en concepto de bonos,
obligaciones, notas, pagarés, deuda y, en general,
instrumentos de similar naturaleza;

(¢) cualquier cantidad debida en concepto de arrendamiento
financiero o leasing financiero, excluyéndose del calculo los
leasings operativos bajo la NIC17, que con la nueva
definicion contenida en la IFRS 16 desde el 1 de enero de
2019, pasan a no distinguirse de los financieros;

(d) cualquier cantidad recibida en virtud de cualquier otro tipo de
acuerdo que tenga el efecto comercial de una financiacion con
coste de interés y que, aplicando los criterios contables
generalmente aceptados en Espaiia, seria tratada como deuda
financiera;

(e) deudas de terceros que quedasen incluidas en los puntos (a) a
(d) anteriores que cuenten con garantia real o personal; y

(f)  garantias/ avales y contragarantias de naturaleza financiera.

Quedan excluidos del computo de la Deuda
Financiera:



E3]

“Deuda Financiera Neta

“Deuda Subordinada”

“Director Financiero”

“Documento Base
Informativo”

“EBITDA”

“Emision”

“Endeudamiento”

(a) los avales financieros que cubran parte o la totalidad de una
deuda que ya haya sido tenida en cuenta a efectos de su
consolidacion;

(b) la Deuda Subordinada;

(c) losavales técnicos, comerciales y econdmicos, segiin se definen
en la letra (b) de la definicién de Garantias Permitidas;

(d) cualesquiera avales (o contragarantias emitidas en relacion con
avales) emitidos en garantia del cumplimiento de obligaciones
de indole fiscal ante las autoridades tributarias competentes; y

(e) el préstamo participativo por un importe de hasta ciento setenta
y cinco millones de euros (175.000.000 €) del Apoyo
Financiero de SEPI.

significa la Deuda Financiera menos:
(a) los saldos de efectivo y otros activos y equivalentes; y
(b) Ilas inversiones financieras temporales.

significa cualquier endeudamiento plenamente subordinado a los
créditos derivados de los Bonos (en cuanto a pagos, reclamaciones
judiciales y extrajudiciales, ausencia de garantias y de posibilidad de
vencimiento anticipado).

significa la persona que ocupe el cargo de director financiero del
Emisor.

significa el presente documento base informativo.

significa beneficios antes de impuestos, intereses, amortizaciones de
inmovilizado y depreciaciones en las cuentas anuales consolidadas
auditadas o en las cuentas intermedias semestrales (tal y como resulte
de aplicacion) del Grupo.

significa cualquier emision de Bonos incorporada al amparo del
Programa.

significa cualquier endeudamiento de cualquier persona por
cualesquiera fondos tomados o recibidos en préstamo incluyendo (a
titulo meramente informativo) cualquier endeudamiento por o
respecto de:

(a) cualesquiera importes obtenidos mediante la aceptacion de
cualquier instrumento de crédito;

(b) cualquier importe obtenido en virtud de cualquier instrumento
de garantia de compra;

(c) importes debidos en virtud de contratos de arrendamiento o de
compraventa a plazos que, de conformidad con la legislacion
aplicable y los principios de contabilidad generalmente



“Endeudamiento

Relevante”

“Entidad/es

Colocadora/s”

“Entidad Coordinadora”

“Entidades Participantes en
Iberclear”

“Fecha de Pago”

“Financiaciones Existentes”

“Garantias Permitidas”

aceptados, tuvieran la consideracion de arrendamiento
financiero o de capital;

(d) importes debidos en concepto de precio de compra por activos
0 servicios cuyo pago hubiera sido aplazado por un plazo
superior a 60 dias; y

cualquier importe obtenido mediante cualquier otra operacion
(incluyendo, a titulo de ejemplo, cualquier contrato de futuros o
ventas con pacto de recompra) cuyo efecto comercial fuera igual al
de un préstamo o crédito.

significa cualquier Endeudamiento, presente o futuro, que adoptara la
forma de o estuviera representado por cualesquiera bonos,
obligaciones, obligaciones garantizadas (debenture stock),
obligaciones a interés fijo (loan stock), certificados u otros
instrumentos que cotizaran, se negociaran o fueran objeto de
cualesquiera otras operaciones en cualquier mercado de valores o
mercado continuo (incluyendo, a titulo enunciativo, en cualquier
mercado secundario oficial o sistema multilateral de negociacion).

significa Banca March, S.A., Haitong Bank, S.A., Sucursal en
Espafia, Kutxabank Investment, Sociedad de Valores, S.A.U., Renta
4 Banco, S.A. y Andorra Banc Agricol Reig, S.A y/o cualquier
entidad que asuma las funciones de entidad colocadora de los Bonos.

significa Banca March, S.A.

tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.22.1.

significa cada una de las fechas de pago de los intereses, tal y como
se indiquen en las correspondientes Condiciones Finales de cada
Emision.

significa, conjuntamente, los contratos de financiacion y demas
instrumentos de deuda (incluyendo, sin limitacion, emisiones de
bonos, pagarés y cualquier otro tipo de instrumento financiero)
suscritos o emitido por el Emisor o cualquier entidad de su Grupo a
la fecha del presente Documento Base Informativo, incluyendo el
Apoyo Financiero de SEPL.

significa, conjuntamente:

a) cualesquiera avales (o contragarantias emitidas en relacion con
avales) emitidos en garantia del cumplimiento de obligaciones
de indole fiscal ante las autoridades tributarias competentes;

b) cualesquiera avales o garantias de caracter econdmico,
comercial o técnico (entendiéndose por tal los que se emitan
por o por cuenta de cualquier sociedad del Grupo en el marco
de concursos o procesos de licitacion y ejecucion de contratos
con clientes (entre otros, anticipos), suministro de materiales,
laborales, de retencion ante organismos publicos vinculados al
cumplimiento de contratos o como consecuencia de
obligaciones medioambientales o de otro tipo establecidas en



“Garantias Reales

Permitidas”

“GrllpO”

“Importe de
Amortizaciéon Anticipada”
“Mayoria Reforzada de

Bonistas™

la legislacion aplicable; o en garantia de contratos suscritos con
proveedores o contratistas, en todos los casos como
consecuencia de operaciones comerciales formalizadas en el
curso ordinario de los negocios. En ningun caso podra
considerarse como aval o garantia técnico aquél emitido en
garantia de cualquier endeudamiento permitido u operacion
financiera de cualquier tipo);

c) las garantias de caracter financiero que resulten necesarias en
el curso ordinario de los negocios por un importe individual o
agregado de hasta cien millones de euros (100.000.000 €);

d) las garantias personales, avales, fianzas o garantias analogas
otorgadas o que sean otorgadas en garantia de las
Financiaciones Existentes (en tanto dichas financiaciones
continien en vigor) o cualesquiera financiaciones que las
reemplacen o sustituyan en el futuro;

e) las Garantias Reales Permitidas;

f) cualesquiera otras garantias o contratos o derechos analogos o
similares permitidos por la Mayoria Simple de Bonistas; o

g) cualesquiera otras garantias personales, avales, fianzas o
garantias analogas otorgadas o que sean otorgadas en garantia
del Apoyo Financiero de SEPI.

significa, conjuntamente:
(a) cualesquiera operaciones de factoring con recurso;

(b) cualesquiera garantias reales, derechos, opciones, embargos o
gravamenes de cualquier naturaleza otorgados sobre
cualesquiera activos propios o derechos presentes o futuros del
Emisor y/o de cualquier entidad del Grupo, por un total que no
excediera de 200.000.000 euros;

(¢) los Derechos Reales de Garantia otorgados o que sean
otorgados en garantia de las Financiaciones Existentes (en tanto
dichas financiaciones continllen en vigor) o cualesquiera
financiaciones que las reemplacen o sustituyan en el futuro;

(d) los Derechos Reales de Garantia permitidos por la Mayoria
Simple de Bonistas.

significa el Emisor y las sociedades pertenecientes al grupo de
sociedades del cual el Emisor es su sociedad dominante, de
conformidad con lo previsto en el articulo 42 del Codigo de
Comercio.

tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.18.1(a).

significa Bonistas titulares de Bonos que representen, al menos, el
66,67% del importe nominal vivo en cada momento bajo los Bonos
emitidos en cada Emision.



“Mayoria Simple de significa Bonistas titulares de Bonos que represen, al menos, el

. » 50,01% de los
Bonistas
votos emitidos en una Asamblea General de Bonistas debidamente
convocada.
“Modificacion tiene el significado previsto en la Condicién 8.13.4(e)
Estructural”
“Modificacion significa cualquier Modificacion Estructural que no tenga como

Estructural Permitida” consecuencia un Cambio Material Adverso.

“Opcion  de Amortizacion tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.18.2.
Anticipada por Cambio de

Control”

“Periodo de Ejercicio” tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.18.2.
“Periodos de Interés” tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.16.
“Programa” significa el “Programa de Renta Fija Técnicas Reunidas 2025”.

“Ratio de Apalancamiento” significa el resultado de dividir la Deuda Financiera Neta
consolidada del Grupo Apalancamiento”

“Registro Central” tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.22.1.

“Reglamento del Sindicato detiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.20.
Bonistas”

“Sindicato de Bonistas” tiene el significado que se le otorga en la Condicion 8.15.

“Transmision Permitida” significa la venta o disposicion por cualquier otra forma admitida en
derecho (y siempre en condiciones de mercado) que no tengan como
consecuencia un Cambio Material Adverso.

8.2 Denominacion completa de l1a Emision de valores

Programa de Renta Fija TECNICAS REUNIDAS 2025.

8.3 Importe nominal maximo

El Importe nominal maximo del Programa es de trescientos cincuenta millones de euros
(350.000.000 €) nominales.

Este importe se entiende como el importe nominal maximo que puede alcanzar en cada momento
la suma del nominal de los Bonos en circulacion que se emitan bajo el Programa y que se incorporen

al MAREF al amparo de este Documento Base Informativo.

8.4 Divisa de 1a Emision

Los Bonos emitidos al amparo del presente Programa estaran denominados en Euros.



8.5 Descripcion del tipo y la clase de los valores. Nominal unitario

Los valores que el Emisor podra incorporar al amparo del presente Programa (los “Bonos”) son
obligaciones senior no subordinadas y no garantizadas. Los Bonos no contaran con garantias reales
ni garantias personales de otras sociedades del Grupo ni de terceros.

Los Bonos son valores de renta fija que representan una deuda para el Emisor, devengan intereses
y son reembolsables por amortizacion a su vencimiento. Los Bonos seran ‘“valores no
participativos” segtn dicho término se define en el articulo 2 del Reglamento 2017/1129

La informacion relativa al Codigo ISIN de los Bonos emitidos con cargo al Programa se incluira
en las Condiciones Finales de la correspondiente Emision incorporada al amparo del Programa.
Los Bonos tendran un valor nominal de cien mil euros (100.000 €), por lo que el nimero maximo
de Bonos vivos en cada momento no podra exceder de tres mil quinientos (3.500).

8.6 Importe maximo del Programa

El importe nominal maximo total del Programa es trescientos cincuenta millones de euros
(350.000.000€).

8.7 Uso de los fondos

El efectivo de los Bonos emitidos sera utilizado para financiar actividades y proyectos asociados
de la cartera del Emisor entre los que se encuentran proyectos asociados a la descarbonizacion y a
la transicion energética.

En las Condiciones Finales de cada Emision podra concretarse con mayor detalle el destino de los
fondos

8.8 Fungibilidad de los valores

Siempre que asi se establezca en las Condiciones Finales de las distintas emisiones, los Bonos
podran tener la consideracion de fungibles con aquellos emitidos en futuras emisiones de igual
naturaleza o de nuevas emisiones o de emisiones ampliables o continuas (tap) de valores siendo
estos fungibles entre si, segiin se establezca en las Condiciones Finales. A estos efectos, en las
correspondientes Condiciones Finales se hara constar la relacion de las Emisiones anteriores con
las que la nueva Emision resulta fungible.

En caso de concurso del Emisor, cuando existan emisiones de Bonos fungibles con otros, los
titulares de los Bonos emitidos con anterioridad no tendran prelacién en derechos con respecto a
los titulares de los Bonos emitidos posteriormente.

8.9 Orden de prelacion y rango de los Bonos

Todos los Bonos que se incorporen al amparo del Programa tendran la consideracion de
obligaciones “simples”, senior, que no contaran con garantias reales (“unsecured”’) ni garantias
personales de otras sociedades del Grupo ni de terceros.

Las obligaciones del Emisor bajo los Bonos constituiran obligaciones senior no subordinadas y no
garantizadas. Los derechos de los Bonistas frente al Emisor tendran igual rango de prelacion (pari



passu), preferencias o privilegios que los derechos que correspondan al resto de acreedores no
subordinados y no garantizados del Emisor.

En el supuesto de concurso del Emisor, los créditos relativos a los Bonos (que no sean subordinados
conforme a los articulos 281 y siguientes de la Ley Concursal), seran créditos ordinarios segliin se
definen en la Ley Concursal. Los créditos ordinarios tienen un rango inferior al de los créditos
contra la masa y a los créditos privilegiados y superior al de los créditos subordinados y los
derechos de los accionistas. Conforme al articulo 152 de la Ley Concursal, el devengo de intereses
se suspendera a partir de la fecha de declaracion del concurso del Emisor. Los intereses devengados
e impagados adeudados con respecto a los Bonos al inicio del concurso del Emisor tendran la
consideracion de créditos subordinados.

Sin perjuicio de que las fechas y modalidades de amortizacion aplicables a los Bonos se fijaran en
las Condiciones Finales, el apartado 8.17.2 posterior prevé que la fecha de amortizacion final de
los Bonos esté comprendida entre un minimo de un (1) afio y un maximo de veinte (20) afios. El
plazo medio de ejecucion de los proyectos que conforman la cartera actual del Emisor es inferior
al plazo maximo de amortizacion que eventualmente puedan tener los Bonos; en consecuencia, en
caso de que el plazo de amortizaciéon de los Bonos sea superior a dos (2) afios, la amortizacion de
los Bonos se efectuara con ingresos derivados de la contratacion futura del Emisor.

Igualmente, el Emisor comunicara el desembolso, mediante el correspondiente certificado, a
MAREF vy a Iberclear

8.10  Plazo de vigencia del Documento Base Informativo

El plazo de vigencia del Documento Base Informativo es de 12 meses a partir de la fecha de su
incorporacion al MARF.

Al tratarse de un Programa de emision de valores de renta fija de tipo continuo, los Bonos podran
emitirse, suscribirse e incorporarse al MARF al amparo del Programa cualquier dia durante la
vigencia del mismo. No obstante, el Emisor se reserva la posibilidad de no emitir Bonos cuando lo
estime oportuno, de acuerdo con las necesidades de tesoreria del Emisor o porque encuentre
condiciones de financiacion mas ventajosas.

Con ocasion de cada Emision de Bonos se procederd al envio y deposito en el MARF de las
Condiciones Finales, y de la correspondiente documentacion complementaria para la incorporacion
de los Bonos en el MARF.

8.11 Fecha de emision y desembolso, periodo de solicitud de suscripcion. Sistema de
colocacion

(@) Fechas de emision y desembolso: En las Condiciones Finales de cada Emision se
estableceran la fecha de emision y la fecha de desembolso de los Bonos que se emitan. La
fecha de emision y desembolso de los Bonos y la fecha de su incorporacion en el MARF no
podran ser posteriores a la fecha de expiracion de la vigencia del presente Documento Base
Informativo.

(b)  Periodo de solicitud de suscripcion de los valores: En las Condiciones Finales de cada
Emision se establecera, en su caso, el periodo de solicitudes de suscripcion de los Bonos que
se emitan. Si en alguna Emision se previese la posibilidad de prorrogar el periodo de



(c)

(d)

8.12

suscripcion inicial de los Bonos, se hara constar en las Condiciones Finales, incluyendo el
procedimiento a seguir. Los inversores podran remitir sus solicitudes a través de las
Entidades Colocadoras o directamente al Emisor, segun se indique en las respectivas
Condiciones Finales.

Colocacion y aseguramiento del Programa: Las Emisiones incorporadas al amparo del
Programa seran objeto de colocacion privada entre inversores cualificados y clientes
profesionales por parte de las Entidades Colocadoras, que han suscrito con el Emisor un
contrato de colocacion en relaciéon con los Bonos. Con ocasion de cada Emision, la/s
Entidad/es Colocadora/s y el Emisor suscribiran un contrato de pricing especifico en relacion
con los Bonos de la correspondiente Emision.

Ni la Entidad Coordinadora ni las Entidades Colocadoras han asumido compromiso alguno

de aseguramiento o de suscripcion o compra de los Bonos que se incorporen al amparo del
Programa.

Garantias de los Bonos

Los Bonos que se emitan bajo cualquiera de las Emisiones incorporadas al amparo del Programa

no contaran con ningun tipo de garantia real o personal.

8.13

Obligaciones del Emisor

8.13.1 Obligaciones de informacién

El Emisor debera:

(a)

(b)

(c)

entregar a los Bonistas (a través del Comisario), tan pronto como estén disponibles y, en
cualquier caso, dentro de los ciento ochenta (180) dias siguientes al 31 de diciembre de cada
afio de vigencia de los Bonos correspondientes: (i) las cuentas anuales individuales del
Emisor y las consolidadas del Grupo (incluyendo balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y memoria) y el informe
de gestion consolidado del Grupo correspondientes a cada ejercicio finalizado, junto con el
informe de auditoria elaborado por el Auditor y (ii) un certificado de este (A) relativo al
calculo, por referencia a las cuentas anuales consolidadas auditadas del correspondiente
gjercicio econdmico cerradas a 31 de diciembre, del Ratio de Apalancamiento; (B)
identificando los fondos derivados de desinversiones en activos que estén pendientes de ser
reinvertidos en otros activos semejantes con indicacion de la fecha de formalizacion de las
correspondientes ventas o disposiciones.

entregar a los Bonistas (a través del Comisario), (i) dentro de los noventa (90) dias siguientes
al 30 de junio de cada afio de vigencia de los Bonos correspondientes, los estados financieros
individuales semestrales del Emisor; y (ii) un certificado firmado por el Director Financiero
del Grupo por referencia al periodo de doce (12) meses que finalice en la fecha de cierre del
correspondiente periodo semestral relativo al Ratio de Apalancamiento;

en cualquier momento, informar puntualmente a los Bonistas (a través del Comisario), tan
pronto como tenga conocimiento de ello, del acaecimiento de cualquier hecho, circunstancia



o informacion financiera cuyo conocimiento por los Bonistas pudiera ser, a juicio del Emisor,
relevante a los efectos de los Bonos.

En relacién con lo anterior, el Emisor garantizard que: (i) cada juego de estados financieros
entregados conforme a la presente Condicion se ha preparado de acuerdo con principios contables
generalmente aceptados que resulten de aplicacion y que hayan sido aplicados de forma coherente;
y (ii) cada juego de informacion y/o estados financieros entregados conforme a la presente
Condicion (salvo la informacion referida en el apartado (a) de la misma) esté acompafiado por una
carta firmada por el Director Financiero, garantizando que, seglin su leal saber y entender, estos
reflejan una imagen fiel y correcta de la situacion financiera del Grupo en el final del periodo al
que tales informaciones o estados financieros correspondan asi como de los resultados de sus
operaciones durante tal periodo.

Asimismo, el Emisor se obliga a informar de forma inmediata a los Bonistas (a través del
Comisario) del acaecimiento de cualquier circunstancia que pueda dar lugar a un Cambio Material
Adverso o Causa de Vencimiento Anticipado y, al recibir una peticion por escrito a tal efecto de
los Bonistas (a través del Comisario), confirmar a éste que, salvo lo notificado a los Bonistas (a
través del Comisario) con anterioridad o en la propia confirmacion, no ha ocurrido ninguna de las
citadas Causas de Vencimiento Anticipado o Cambio Material Adverso.

No obstante lo anterior, mientras las acciones del Emisor continien admitidas a negociacion en un
mercado secundario oficial, la obligacion de remision de informacion contenida en la presente
Condicion no resultara de aplicacion cuando la entrega de dicha informacion esté prohibida
legalmente o su divulgacion esté¢ condicionada a una divulgaciéon de informacion general al
mercado secundario de acuerdo con las normas aplicables al efecto. Del mismo modo, mientras las
acciones del Emisor continien admitidas a negociaciéon en un mercado secundario oficial, la
obligacion de remision de informacion contenida en la presente Condicion se podra entender
cumplida mediante la publicacion de tal informacion en la padgina web del Emisor y/o de la CNMV.

8.13.2 Obligaciones de indole financiera

(a)  Con efectos desde el 31 de diciembre de 2025, el Emisor se obligard a cumplir y a hacer que
el resto de las entidades de su Grupo cumplan, mientras cualquiera de los Bonos
incorporados al amparo del presente Programa siga vigente, y sobre la base de los estados
financieros consolidados del Grupo entregados de conformidad con lo dispuesto en la
Condicion 8.13.1 anterior, con un Ratio de Apalancamiento de, como maximo, 2,50x.

(b)  El cumplimiento del Ratio de Apalancamiento sera verificado semestralmente (i) mediante
comprobacion por el Auditor, certificada por este conforme a lo previsto en la Condicion
8.13.1 anterior, por referencia al cierre de cada ejercicio econdémico del Grupo durante la
vigencia de cualquiera de los Bonos; y (ii) mediante la comprobacién y certificacion por el
Director Financiero del Grupo por referencia al periodo de doce (12) meses que finalice en
la fecha de cierre del primer semestre de cada ejercicio social en curso durante la vigencia
de cualquiera de los Bonos.

(c) La comprobacion del valor del Ratio de Apalancamiento se verificara en los estados
financieros consolidados cerrados a 31 de diciembre de 2025.



8.13.3 Obligaciones en materia medioambiental

El Emisor se obliga a proporcionar, a través del Comisario y en un plazo de un (1) mes tras la
recepcion de la solicitud, cualquier informacion solicitada por los Bonistas en relacion con asuntos
medioambientales y sociales de conformidad con la normativa local aplicable y el mantenimiento
de una actividad verde reflejada, entre otros, en el mantenimiento de los certificados de
sostenibilidad y permisos necesarios para competir en los distintos paises y mercados. Esta
informacion también se publicara en la pagina web de Técnicas Reunidas.

8.13.4 Otras obligaciones del Emisor

El Emisor asume las siguientes obligaciones de caracter general, que estaran vigentes hasta la
cancelacion total de la totalidad de los Bonos incorporados al amparo del presente Programa:

(a) Autorizaciones y licencias: obtener y hacer cuanto sea necesario y posible para mantener
plenamente vigentes todas las autorizaciones, aprobaciones, licencias y consentimientos
exigidos por las disposiciones legales vigentes en cada momento (en Espafia), para el
desarrollo de su actividad propia en el marco de su objeto social, para permitirle emitir
legalmente los Bonos y cumplir sus obligaciones y ejercitar sus derechos segiin los mismos
o para garantizar la legalidad, validez, efectividad, ejecutabilidad o fuerza probatoria en
Espaiia de los Bonos, todo ello salvo que se obtenga el consentimiento de los Bonistas.

(b)  Negative Pledge: durante el tiempo en que cualquiera de los Bonos siga en circulacion, el
Emisor no constituird ningiin Derecho Real de Garantia (distinto de las Garantias Reales
Permitidas) sobre la totalidad o cualquier parte de sus activos o ingresos (incluyendo sobre
cualquier capital no desembolsado), en cada caso presentes o futuros, en garantia de ninglin
Endeudamiento Relevante o garantia otorgada a efectos de garantizar cualquier
Endeudamiento Relevante, salvo que (a) en ese mismo momento o en cualquier momento
anterior el Emisor hubiera otorgado un Derecho Real de Garantia a favor de los Bonos de
igual forma y con el mismo rango que los Derechos Reales de Garantia otorgados a favor
del Endeudamiento Relevante, o (b) el Emisor otorgara cualquier otro Derecho Real de
Garantia a efectos de garantizar cualesquiera importes que pudieran exigirse respecto de los
Bonos, a satisfaccion de la Mayoria Simple de Bonistas.

(c)  Pari passu: mantener los Bonos, y los derechos que de los mismos se deriven para los
Bonistas, al menos con el mismo rango, preferencias y garantias reales, personales o de otro
tipo que los derechos que de cualquier contrato se deriven, ahora o en el futuro, para
cualquier otro acreedor no subordinado y no garantizado del Emisor y/o del Grupo (salvo
por lo que se refiere a las preferencias impuestas por las leyes de aplicacion general y a las
Garantias Permitidas).

(d) Disposicion de activos: no ceder, vender, arrendar o de cualquier otra forma disponer, o
permitir que cualquier otra sociedad del Grupo disponga, de activos salvo que sea una
Transmision Permitida.

(e) Modificaciones Estructurales: no iniciar cualquier procedimiento dirigido a su disolucion,
liquidacion, reducciéon de su capital social (excepto por disposicion legal imperativa),
escision, segregacion, fusion, absorcion o transformacion (y, en general, cualquier operacion
mercantil de las reguladas en la Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, por el que se
adoptan y prorrogan determinadas medidas de respuesta a las consecuencias econdomicas y



8.14

sociales de la Guerra de Ucrania, de apoyo a la reconstruccion de la isla de La Palma y a
otras situaciones de vulnerabilidad; de transposicion de Directivas de la Union Europea en
materia de modificaciones estructurales de sociedades mercantiles y conciliacion de la vida
familiar y la vida profesional de los progenitores y los cuidadores; y de ejecucion y
cumplimiento del Derecho de la Unidon Europea) (cada uno de ellos, una “Modificacion
Estructural”), salvo que se trate de una Modificacion Estructural Permitida.

Vencimiento anticipado de los Bonos por los Bonistas

8.14.1 Causas de vencimiento anticipado

Todas y cada una de las cantidades debidas en virtud de los Bonos podran ser declaradas vencidas
y exigibles por los Bonistas conforme a lo previsto en la Condicion 8.14.2 siguiente, si concurre
alguna de las circunstancias que a continuacion se relacionan (cada una de ellas, una “Causa de
Vencimiento Anticipado”), salvo que dicho incumplimiento, distinto de la falta de pago referida
en el apartado (a) siguiente, resultara subsanado dentro de los treinta (30) dias habiles siguientes a
la fecha en que el incumplimiento haya tenido lugar:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

)

(2)

Falta de pago: la falta de pago a sus respectivos vencimientos de cualquier cantidad
adeudada por el Emisor a los Bonistas por principal, intereses, intereses de demora,
impuestos, gastos o por cualquier otro concepto previsto en el presente Documento Base
Informativo o las Condiciones Finales correspondientes y que no sea remediado en el plazo
de cinco (5) dias habiles.

Incumplimiento de otras obligaciones: el incumplimiento por el Emisor de cualesquiera otras
obligaciones asumidas en el presente Documento Base Informativo, especialmente de las
previstas en la Condicion 8.13 (incluyendo, a titulo enunciativo, el Ratio de
Apalancamiento).

Incumplimiento cruzado: si el Emisor incumple cualquier obligacion de pago al amparo de
contratos y/o documentos de caracter financiero, incluyendo, a efectos aclaratorios, al
amparo de las Financiaciones Existentes (o dichos contratos o documentos fueran
susceptibles de ser declarados vencidos anticipadamente);

Cese de actividad: si el Emisor cesa el desarrollo de su actividad habitual o modifica
sustancialmente la naturaleza de sus negocios o de su objeto social dando lugar a un Cambio
Material Adverso.

Procedimientos judiciales: si recae contra el Emisor sentencia firme en cualquier
procedimiento administrativo, judicial o extrajudicial que lleve aparejado embargo,
ejecucion u obligacion de pago que, de forma individual o acumulada, exceda de setenta y
cinco millones de euros (75.000.000 €).

Cambio Material Adverso: si se produce cualquier circunstancia, hecho o condicién que
constituya un Cambio Material Adverso.

Insolvencia: si el Emisor: (i) adopta cualquier medida societaria o inicia gestiones para
solicitar su administracion por terceros, concurso, disolucion o liquidacion o para el
nombramiento de un interventor, depositario o funcionario analogo para ¢l mismo o para



cualquiera de sus bienes, o si cualquier tercero solicita o insta alguna de las actuaciones
anteriormente referidas, siempre que, en este ultimo caso, la demanda haya sido admitida a
tramite; o (ii) lleva a cabo alguna actuacion tendente a obtener adhesiones a una propuesta
anticipada de convenio o a la homologacion judicial de un acuerdo de refinanciacion, todo
ello de conformidad con lo establecido en los articulos 583 y siguientes de la Ley Concursal;
o (iii) comienza negociaciones formales con sus acreedores con vistas a un reajuste o
renegociacion general de su endeudamiento o efectiia una cesion general de sus activos en
favor de sus acreedores o un convenio extrajudicial.

8.14.2 Declaracion de vencimiento anticipado

Producida cualquiera de las Causas de Vencimiento Anticipado previstas en la 8.14.1 anterior (y
una vez transcurrido el plazo de subsanacion correspondiente), el Comisario declarard (en nombre
y representacion de los Bonistas) el vencimiento anticipado, si asi lo decidiese la Mayoria
Reforzada de Bonistas y exigira al Emisor el pago inmediato de las cantidades adeudadas por virtud
de los Bonos vigentes en dicho momento.

En todo caso, quedara a salvo el derecho individual de cada Bonista para resolver anticipadamente
sus Bonos, en el supuesto de que, transcurridos treinta (30) dias desde la fecha en que se hubiera
producido cualquiera de las Causas de Vencimiento Anticipado (o, en su caso, desde el transcurso
del plazo de subsanacion del mismo) y se hubiera comunicado al Comisario por el Bonista en
cuestion la intencion de ejercitar tal derecho, la Mayoria de Reforzada de Bonistas no hubiera
optado por declarar el vencimiento anticipado de los Bonos.

En el supuesto de que el Agente o cualquiera de los Bonistas declarara el vencimiento anticipado
de los Bonos (o de los Bonos correspondientes), el Emisor quedara obligado a satisfacer a los
Bonistas (o a los Bonistas correspondientes), en la misma fecha en que el vencimiento anticipado
hubiera sido declarado, el importe pendiente de pago bajo los Bonos, incluyendo principal e
intereses ordinarios y de demora (a estos efectos, el interés legal del dinero), asi como cualesquiera
impuestos y gastos devengados de acuerdo con lo previsto en este Documento Base Informativo y
las correspondientes Condiciones Finales.

8.15 Derechos economicos que confieren los valores, fechas de pago, servicio financiero de
los Bonos

Conforme a la legislacion vigente, los Bonos incorporados al amparo del Programa carecen de
derechos politicos distintos a los que correspondan al sindicato de bonistas constituido para cada
Emision (el “Sindicato de Bonistas™) de conformidad con lo previsto en los articulos 403, 419 y
siguientes de la Ley de Sociedades de Capital y del que formaran parte todos aquellos que tengan
la consideracion de Bonistas de cada Emision (o conjunto de Emisiones que tengan la condicion
de fungibles) que se incorpore al amparo del Programa.

El texto integro del Reglamento del Sindicato de Bonistas se adjuntara a cada una de las
Condiciones Finales de cada Emision, de conformidad con el modelo de Reglamento del Sindicato
de Bonistas que se adjunta como Anexo 1V de este Documento Base Informativo.

Los derechos economicos y financieros para los Bonistas son los derivados de las condiciones de
tipo de interés, rendimientos y precios de amortizacion con que se emiten y se encuentran recogidos
en los apartados siguientes.



El servicio financiero de los Bonos sera atendido por el Agente de Pagos, abonandose directamente
por el Agente de Pagos en cada fecha de pago en las cuentas propias o de terceros, segiin proceda,
de las Entidades Participantes en Iberclear las cantidades correspondientes, sin necesidad de que
los Bonistas deban realizar actuacion alguna en relacion con los derechos econdémicos derivados
de sus valores.

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

Tipo de interés ordinario

Los Bonos podran tener un interés fijo o variable, seglin se establezca en las Condiciones Finales
correspondientes, de conformidad con lo previsto en los apartados siguientes.

En el caso de ser variable, la fijacion del tipo de interés sera a las 11:00 a.m. de Madrid de dos (2)
Dias Habiles antes de la fecha de inicio de cada Periodo de Interés, salvo que se especifique otra
fijacion en las Condiciones Finales correspondientes.

Siempre que no se especifique otra cosa en las Condiciones Finales correspondientes a la Emision
con tipo de interés variable, se entendera por “Dia Habil” a los efectos de la presente Condicion
cualquier dia de la semana en el que puedan realizarse transacciones de acuerdo con el calendario
“T2” o cualquier calendario que lo sustituya en el futuro, exceptuando aquellos dias que, aunque
siendo habiles de acuerdo con el calendario “T2”, fuesen festivos en Madrid capital.

Cadlculo y pago del interés ordinario

El plazo de vencimiento de los Bonos de cada Emision incorporada al amparo del Programa se
dividira en sucesivos periodos de tiempo (los “Periodos de Interés”) comprensivos de los dias
efectivos transcurridos entre cada Fecha de Pago (segun se determine esta fecha en las Condiciones
Finales correspondientes), incluyendo la Fecha de Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago final.

Los Periodos de Interés no podran extenderse mas alla de la fecha de vencimiento final de los
Bonos. El ultimo Periodo de Interés finalizara en la fecha de vencimiento final de los Bonos
correspondientes.

Salvo que se diga lo contrario en las Condiciones Finales, los intereses devengados bajo los Bonos
se abonaran en cada una de las Fechas de Pago (tal y como éstas vengan determinadas en las
Condiciones Finales correspondientes). Los Bonos emitidos devengaran, desde la fecha de
desembolso, hasta el total vencimiento de los mismos, un interés sobre el valor nominal de los
Bonos sujeto a las condiciones de revision, pago y con la periodicidad que se determine en las
Condiciones Finales.

En el caso de que una Fecha de Pago tenga lugar en un dia que no sea un Dia Habil, la Fecha de
Pago (y consecuentemente el Periodo de Interés correspondiente) se extendera hasta el primer Dia
Habil siguiente. El exceso de duracion que pudiera producirse en un Periodo de Interés determinado
como consecuencia de lo anterior se reducira en el inmediato siguiente.

Los intereses brutos a percibir en cada una de las Fechas de Pago de los Bonos se calcularan
mediante la aplicacion de la siguiente formula:

C=N *1*d/Base

Donde:



C = importe bruto del cupdn periddico;

N = nominal del Bono vigente en la fecha de pago inmediata anterior, o en su defecto en la fecha
de desembolso;

I = tipo de interés nominal anual expresado en términos porcentuales;

d = dias transcurridos entre la fecha de inicio del periodo de devengo de interés y la fecha de pago
del cupdn correspondiente, computandose tales dias de acuerdo con la Base de Calculo establecida
y teniendo en cuenta la convencion de dias habiles aplicable;

Base de Calculo= La que se determine en las Condiciones Finales.

8.17 Amortizacion ordinaria de los Bonos

8.17.1 Precio de amortizacion

El precio de amortizacion podra ser igual, inferior o superior a su valor nominal, segiun se
especifique en las Condiciones Finales de la correspondiente Emision, libre de gastos para el titular
y pagadero de una sola vez en la correspondiente fecha de vencimiento final de los Bonos.

8.17.2 Fecha y modalidades de amortizacion

Las fechas y modalidades de amortizacion aplicables a los Bonos se fijaran en las Condiciones
Finales, pudiendo preverse amortizaciones periddicas de conformidad con un calendario de
amortizaciones, que reduciran proporcionalmente el nominal de los Bonos, o un pago unico a
vencimiento (bullet), y estando comprendida la fecha de amortizacion final entre un minimo de dos
(2) afos y un maximo de veinte (20) afios.

Si el dia de pago de la amortizacion no es un Dia Hébil a efectos de calendario, el pago del mismo
se trasladara al Dia Habil inmediatamente posterior. El exceso de duracion que pudiera producirse
en un Periodo de Interés determinado como consecuencia de lo anterior se reducira en el inmediato
siguiente.

8.18 Amortizacion anticipada de los Bonos

8.18.1 Amortizaciéon anticipada por el Emisor

El Emisor podra, a su opcion, previa notificacion pertinente de conformidad con lo previsto a
continuacion, amortizar todos o una parte de los Bonos de una Emisién (en este ultimo caso,
mediante la reduccion del valor nominal unitario de todos los Bonos de dicha Emision), por una
cantidad no inferior al 5% del importe nominal de los Bonos pendiente de pago en cada momento
(en caso de amortizacion anticipada parcial) por un importe igual al Importe de Amortizacion
Anticipada.

El Emisor notificard por escrito a cada Bonista (a través del Comisario) de su intencion de amortizar
anticipadamente los Bonos con un minimo de 10 dias naturales y con un maximo de 60 dias
naturales de antelacion a la fecha de amortizacion opcional. Cada notificacion prevista en este
parrafo debera especificar la fecha (que debera ser un Dia Habil), el importe principal total de los



Bonos a repagar, el importe de intereses devengados a abonar en la fecha de amortizacion
anticipada con respecto al nominal de los Bonos a repagar y una estimacion del Importe de
Amortizacion Anticipada.

A los efectos de la presente Condicion:

(a) “Importe de Amortizacion Anticipada” significa un importe igual al més alto de los
siguientes: (i) el principal vivo de los Bonos (0, en su caso, la parte de los Bonos) a la fecha de
amortizacion anticipada, conjuntamente con los intereses devengados y no pagados hasta ese
momento; y (ii) el importe agregado de los valores presentes a la fecha de amortizacion
anticipada correspondiente de las cantidades pendientes de pago bajo los Bonos por principal e
intereses hasta la fecha de vencimiento final correspondiente (excluyendo, a efectos aclaratorios,
intereses devengados y no pagados a la fecha de amortizaciéon anticipada correspondiente),
calculado por una institucion financiera debidamente cualificada nombrada por el Emisor con
el consentimiento del Comisario, utilizando una tasa de descuento igual al indice de Referencia
a la fecha de amortizacion anticipada y asumiendo que los Bonos se habrian amortizado en la
fecha de vencimiento ordinaria correspondiente o, en su caso, de conformidad con el calendario
de amortizacion ordinaria.

(b)“Indice de Referencia”: significa el tipo ofertado por la parte fija de un swap de tipo de interés
hipotético con un perfil de nocional igual al interés semestral que deberia abonarse de
conformidad con los Bonos (asumiendo que la amortizacion anticipada no hubiera tenido lugar),
con las mismas fechas de pago que los Bonos y con una parte variable igual al EURIBOR a seis
meses sin spread, asumiendo que dicho swap de tipo de interés ha sido totalmente garantizado
por partes del mercado, mas el Spread Aplicable. El Iindice de Referencia debera ser calculado
por una institucion financiera debidamente cualificada nombrada por el Emisor con el
consentimiento del Comisario, utilizando su metodologia de valoracion estandar a la fecha de
calculo.

(c)“Spread Aplicable”: significa 50 b.p. o, en caso de ser distinto, el previsto en las
correspondientes Condiciones Finales.

8.18.2 Cambio de Control

En el supuesto de que ocurriese un supuesto de Cambio de Control, el Emisor debera ofrecer a los
tenedores de Bonos la posibilidad de amortizar anticipadamente la totalidad de los Bonos de los
que cada tenedor de Bonos sea titular en cada momento por un importe igual al 101% de su valor
nominal, incluyendo los intereses devengados y no pagados hasta la fecha de amortizacion por el
Emisor (Ia “Opcion de Amortizacion Anticipada por Cambio de Control”).

Dentro de los diez (10) dias siguientes al acaecimiento efectivo de cualquier supuesto de Cambio
de Control, el Emisor debera remitir una comunicacion al Comisario y al mercado (a través de la
correspondiente publicacion en la pagina web del MARF del correspondiente hecho relevante) en
la que (i) describira la operacion u operaciones que han dado lugar al Cambio de Control; y (ii)
ofrecera a los Bonistas la posibilidad de ejercer la Opcion de Amortizacion Anticipada por Cambio
de Control, en los términos previstos en el parrafo anterior (la “Comunicacion de Cambio de
Control”).



En caso de ejercicio de la Opcidén de Amortizacion Anticipada por Cambio de Control, cada uno
de los Bonistas debera comunicar individualmente al Emisor y al Comisario, dentro del periodo de
tiempo que transcurra entre los treinta (30) dias naturales y los sesenta (60) dias naturales a contar
de la fecha en que la Comunicacion de Cambio de Control hubiera sido recibida por el Comisario
(el “Periodo de Ejercicio”), su decision de ejercer la Opcion de Amortizacion Anticipada por
Cambio de Control, especificando el nimero de cuenta bancaria en la que deba realizarse el pago
por el Emisor. En tal supuesto, el Emisor debera abonar a cada Bonista que haya ejercitado la
Opcidn de Amortizacion Anticipada por Cambio de Control el importe a pagar de conformidad con
lo previsto en la presente Condicion, dentro del plazo de siete (7) Dias Habiles siguientes a la fecha
de vencimiento del Periodo de Ejercicio.

8.18.3 Compra

El Emisor o cualquiera de las entidades de su Grupo podra comprar en mercado abierto o de
cualquier otro modo adquirir Bonos en la medida en que esté permitido por la legislacion aplicable
en cada momento, siempre que se cumpla con cualesquiera requisitos exigidos por dicha normativa.

Dichos Bonos podran, en la medida en que esté permitido por la legislacion aplicable en cada
momento, ser mantenidos, vendidos o, en caso de que asi lo decida el Emisor, cancelados. No
obstante, mientras que el Emisor o cualquier entidad de su Grupo ostente la titularidad o esté en
posesion de cualesquiera Bonos, quedara en suspenso los derechos de voto inherentes a los mismos,
y estos no se tendran en cuenta a los efectos del calculo del quérum necesario para la asamblea
general del Sindicato de Bonistas.

8.19  Prescripcion

Las reclamaciones por capital e intereses de los Bonos podran realizarse durante un periodo de
cinco (5) afos desde de la fecha en que el pago sea debido.

8.20 Representacion de los Bonistas

Los titulares de los Bonos descritos en el presente Documento Base Informativo tienen derecho a
voto en la Asamblea General de Bonistas.

Se constituira un Sindicato de Bonistas por cada una de las Emisiones, que conferiré a los tenedores
de los Bonos los derechos que se establezcan en la Ley de Sociedades de Capital y en el Reglamento
del Sindicato de Bonistas, segin se define mas adelante. En el caso de que en las Condiciones
Finales se especifique la fungibilidad de los Bonos que se emitan bajo dicha Emision con otra u
otras Emisiones anteriores al amparo del Programa (Tap), el Sindicato de Bonistas sera tnico para
dichas Emisiones fungibles.

Con la suscripcion de un Bono, el titular se convertira automaticamente en miembro del Sindicato
de Bonistas de la Emision correspondiente. Las disposiciones relativas a las reuniones del Sindicato
estan contenidas en el Reglamento del Sindicato de Bonistas.

A estos efectos, para cada una de las Emisiones, el Emisor ha nombrado a Bondholders, S.L.
(conjuntamente con cualquier otra entidad que le sustituya como comisario de cualquier Sindicato
de Bonistas, el “Comisario”) como Comisario de cada uno de los Sindicatos de Bonistas, salvo
que los mismos designen a otro comisario distinto. Bondholders, S.L., sociedad de responsabilidad
limitada de nacionalidad espafiola, con domicilio en avenida de Francia 17, A, 1, 46023, Valencia,
Espafia y NIF B98604986, quien ha aceptado el cargo.



El texto del reglamento del Sindicato de Bonistas (el “Reglamento del Sindicato de Bonistas™) se
incluird en las Condiciones Finales de cada Emision que se incorpore al amparo de este Programa,
que sera sustancialmente conforme con el modelo de Reglamento que se adjunta como Anexo IV
de este Documento Base Informativo.

8.21 Compromiso de liquidez

Salvo que se especifique otra cosa en las Condiciones Finales de cada Emision, no existira
compromiso de liquidez en relacion con los Bonos.

8.22 Forma de representacion mediante anotaciones en cuenta y designacion expresa de la
sociedad encargada de la llevanza del registro contable de valores, junto con sus
participantes

8.22.1 Representacion mediante anotaciones en cuenta

Los Bonos que se incorporen al amparo del Programa estaran representados mediante anotaciones
en cuenta. La entidad encargada del registro de anotaciones en cuenta y de la compensacion y
liquidacién de los Bonos es Iberclear, domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1.

Los Bonos se registraran en Iberclear, como entidad gestora del registro central de valores (el
“Registro Central”) en el que se registran los saldos de valores totales de cada una de sus entidades
participantes (las “Entidades Participantes en Iberclear”).

En los registros contables a cargo de las Entidades Participantes en Iberclear (o, en caso de que el
bonista sea una Entidad Participante en Iberclear, en el registro contable de Iberclear) se llevaran
las cuentas correspondientes a cada Bonista, que expresaran en todo momento el saldo de los que
le pertenezcan.

Los Titulares de Bonos que no tengan, directa o indirectamente a través de sus depositarios, una
cuenta en Iberclear podran participar en los Bonos mediante cuentas puente mantenidas por cada
una de las entidades Euroclear Bank S.A./N.V. y Clearstream Banking, société anonyme,
Luxemburgo, con Iberclear.

De conformidad con el articulo 18 del RD 814/2023, la persona que aparezca legitimada en los
asientos del registro contable se presumira titular legitimo. A estos efectos, “tenedor” o “titular” de
un Bono o “Bonista” significa, indistintamente, la persona a cuyo nombre figura registrado dicho
Bono en ese momento en el Registro Central gestionado por Iberclear o, segun el caso, el registro
contable de la correspondiente Entidad Participante en Iberclear.

A solicitud de los Bonistas, la Entidad Participante en Iberclear correspondiente entregara al
Bonista correspondiente uno o mas certificados de legitimacion (cada uno, un “Certificado de
Legitimacion™) acreditativo de los Bonos de que es titular o, cuando el propio Bonista sea un
Entidad Participante en Iberclear, sera Iberclear quien entregue a dicho Bonista el correspondiente
Certificado de Legitimacion (en cada caso, de conformidad con los requisitos de la ley espafiola y
los procedimientos de la Entidad Participante en Iberclear correspondiente o, segin el caso,
Iberclear).

De conformidad con el articulo 15 del RD 814/2023, la transmision de los valores representados
mediante anotaciones en cuenta (como es el caso de los Bonos) tendra lugar por transferencia
contable. Cada Bonista sera tratado (salvo que la ley espafiola establezca otra cosa) como el titular
legitimo de los Bonos correspondientes a todos los efectos (independientemente de que se



encuentre vencido o no, y de cualquier notificacion relativa a la propiedad, fideicomiso o cualquier
interés sobre el mismo o de cualquier anotacién en el Certificado de Legitimacion, o del robo o
pérdida del Certificado de Legitimacion emitido con respecto al mismo) y ninguna persona asumira
responsabilidad alguna por tratar como tal al Bonista correspondiente.

El Agente de Pagos es el encargado de liquidar las operaciones en Iberclear y entregar los Bonos a
los inversores o a la(s) entidad(es) que estos designen siguiendo el método de entrega contra pago.

8.22.2 Restricciones sobre la libre transmisibilidad de los valores

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares ni de caracter general a la libre
transmisibilidad de los valores.

Conforme la norma segunda de la Circular 1/2025 los Bonos estan dirigidos exclusivamente a
inversores cualificados.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier medio admitido en Derecho y de
acuerdo con las normas del MARF donde seran incorporados a negociacion. La titularidad de cada
Bono se transmitira por transferencia contable. La inscripcién de la transmision a favor del
adquiriente en el registro contable producira los mismos efectos que la tradicion de titulos valores
y desde ese momento la transmision sera oponible a terceros.

8.23 Entidades Colocadoras, Agente de pagos y entidades depositarias

Las entidades que colaboran en el Programa (las “Entidades Colocadoras™) son, a la fecha del
presente Documento Base Informativo, la siguiente:

I.  Nombre: Banca March, S.A.
C.LF.: A-07004021
Domicilio: Avenida Alejandro Rossell6 8. 07002 Palma de Mallorca

II.  Nombre: Haitong Bank, S.A., Sucursal en Espaiia
C.ILF.: W0102170H
Domicilio: Paseo de la Castellana n°® 52, 1? planta izquierda, 28046 Madrid

III.  Nombre: Kutxabank Investment, Sociedad de Valores, S.A.U.
C.LF.: A48403927
Domicilio: Torre Iberdrola, Planta 26, Plaza Euskadi n°5, 48009 Bilbao

IV.  Nombre: Renta 4 Banco, S.A.
C.IF.: A82473018
Domicilio: Paseo de La Habana, 74, 28036 Madrid

El Emisor ha firmado un contrato de colaboracion con cada una de las Entidades Colocadoras para
el Programa, que incluye la posibilidad de vender a terceros (los “Contratos de Colaboracion”).

Asimismo, el Emisor podra suscribir otros contratos de colaboracion con nuevas Entidades
Colocadoras para la colocacion de las emisiones de Bonos al amparo del Programa, lo que sera, en
su caso, comunicado al MARF mediante el correspondiente anuncio de otra informacion relevante
(OIR).



Banca March, S.A. actuard asimismo como agente de pagos (el “Agente de Pagos™).

Sin perjuicio de que Iberclear sera la entidad encargada del registro contable de los Bonos, no hay
una entidad depositaria de los Bonos designada por el Emisor. Cada suscriptor de los Bonos
designara, de entre las entidades participantes en Iberclear, en qué entidad deposita los Bonos.

8.24  Legislacion aplicable y jurisdiccion de los valores

Los Bonos se emiten de conformidad con la legislacion espafiola que resulte aplicable al Emisor o
a los mismos. En particular, se emiten de conformidad con la Ley de los Mercados de Valores y de
los Servicios de Inversion y la Ley de Sociedades de Capital, asi como de acuerdo con sus
respectivas normativas de desarrollo o concordantes.

Los Juzgados y Tribunales de la ciudad de Madrid tienen la competencia exclusiva para resolver
cualquier controversia que surja de o en relacion con los Bonos (incluyendo una controversia
relativa a cualquier obligacion no contractual derivada de o en relacion con los Bonos).

El presente Documento Base Informativo es requerido por la Circular 1/2025.

8.25 Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales se establece el

Programa

Las resoluciones y acuerdos del Emisor por los que se procedi6 a la aprobacion del Programa fue
el acuerdo del consejo de administracion del Emisor de fecha 6 de noviembre de 2025.

IX. FISCALIDAD

La legislacion fiscal del Estado del inversor y del Estado del Emisor podrian influir en las rentas

derivadas de los valores. Se incluye mayor detalle de la fiscalidad de los valores como Anexo V.

X. INFORMACION RELATIVA A LA INCORPORACION

10.1  Publicacion del Documento Base Informativo

El  Documento Base Informativo se publicara en la web del MAREF:
(https://www.bolsasymercados.es/).

10.2  Descripcion del sistema colocacion y, en su caso, aseguramiento de la Emision

Las Entidades Colocadoras podran actuar como intermediarias de la colocacion de los Bonos. No
obstante, las Entidades Colocadoras podran suscribir Bonos en nombre propio.

A estos efectos y de conformidad con los dispuesto en los Contratos de Colaboracion, las Entidades
Colocadoras podran solicitar al Emisor cualquier dia habil, entre las 10:00 y 14:00 horas de Madrid,
cotizaciones de volumen y tipos de interés para potenciales emisiones de Bonos a fin de poder
llevar a cabo los correspondientes procesos de prospeccion de la demanda entre inversores
cualificados y/o clientes profesionales.


https://www.bolsasymercados.es/

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 colocada por las Entidades Colocadoras se determinara
mediante acuerdo entre el Emisor y las Entidades Colocadoras. Los términos de dicho acuerdo
seran confirmados mediante el envio al Emisor por parte de las Entidades Colocadoras de un
documento que recoja las condiciones de la Emision y el Emisor, en caso de conformidad con
dichos términos, lo devolvera a las Entidades Colocadoras en sefial de confirmacion.

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

10.3 Incorporacion de los valores

Solicitud de incorporacion de los Bonos al MARF. Plazo de incorporacién

Se solicitara la incorporacion de los Bonos descritos en el presente Documento Base Informativo
en el sistema multilateral de negociacion denominado MARF. Dicha incorporacion tendra lugar
dentro de los 30 dias siguientes a la fecha de desembolso de los correspondientes Bonos y, en todo
caso, durante el periodo de vigencia del Documento Base Informativo.

En caso de incumplimiento de dicho plazo, se comunicaran los motivos del retraso al MARF y se
haran publicos como otra informacion relevante (OIR) en el MAREF, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad contractual en que pueda incurrir el Emisor.

El MAREF adopta la estructura juridica de un sistema multilateral de negociacion (SMN), en los
términos previstos en la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion,
constituyéndose en un mercado alternativo, no oficial, para la negociacion de valores de renta fija.

Ni el MARF, ni la CNMV, ni la Entidad Coordinadora, ni las Entidades Colocadoras han aprobado
o efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacion en relacion con el contenido de este
Documento Base Informativo, de las cuentas anuales auditadas del Emisor, 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 presente Documento Base Informativo
de Incorporacion con anterioridad a cualquier decision de inversion relativa a los valores
negociables.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones que se exigen para
la incorporacion, permanencia y exclusion de los valores en MARF, segin la legislacion vigente y
su normativa, aceptando cumplirlos. Este Documento Base Informativo de incorporacion valores
de medio y largo plazo es el requerido por la Circular 1/2025.

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

10.4  Publicacién de la incorporacién de la Emision de Bonos



Se informaré del registro del Programa y de la incorporacion de cada Emision de Bonos al amparo
del mismo a través de la pagina web de MARF (www.bolsasymercados.es).

En Madrid, a [*] de [*] de 2025

Como responsable del Documento Base Informativo:

D. Juan Lladd Arburua
TECNICAS REUNIDAS, S.A.
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ANEXO 1
INFORMACION ADICIONAL DEL EMISOR Y SUNEGOCIO

1 Divisiones del Grupo

Tradicionalmente, el Grupo ha concentrado su actividad en tres grandes segmentos operativos: (i)
Petroleo y gas, (ii) Energia y (iii) Otras industrias.

No obstante, a partir de 2022, la direccion del Emisor comenz6 a aplicar, junto con la segmentacion
tradicional, una segmentacion redisefiada con el objetivo de (a) reflejar las percepciones sobre las
actividades empresariales del Grupo de una forma mas adecuada y comparable con las empresas
homologas del sector; y (b) reflejar el mayor posicionamiento del Grupo en las tecnologias de
transicion energética. Esta nueva segmentacion, que se incluye en las cuentas anuales consolidadas
de 2022, comprende los siguientes segmentos operativos (i) Refino, (ii) Gas Natural; (iii)
Petroquimica; (iv) Tecnologias de Baja Emision de Carbono; y (v) Otros.

En cada una de estas divisiones, el Grupo ofrece a sus clientes una amplia gama de servicios de
ingenieria y construccion de instalaciones industriales, desde estudios de viabilidad o ingenieria
basica y conceptual hasta la realizacion completa de grandes y complejos proyectos llave en mano
que incluyen ingenieria de detalle, gestion del suministro, puesta en servicio, puesta en marcha y
formacion.

Upstream & Refino

El segmento de Upstream & Refino proporciona servicios de gestion, ingenieria,
aprovisionamiento, construccion y puesta en marcha de instalaciones a lo largo de toda la cadena
de valor para la produccion de combustibles que cumplan las especificaciones mas exigentes (Euro
V/Euro VI). Estas instalaciones permiten a los clientes del Emisor producir combustibles limpios
y de alta calidad, optimizando el uso de los recursos naturales y contribuyendo al mismo tiempo al
cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas (ODS). Ademas,
el Grupo cuenta con una amplia experiencia en el disefio y construccion de estas plantas, que
disponen de las tecnologias mas avanzadas en procesos de refino.

El conocimiento de las instalaciones y su funcionamiento permite al Grupo ofrecer la posibilidad
de modernizar/renovar las plantas existentes de sus clientes con el objetivo de mejorar su eficiencia
y contribuir al cumplimiento de los compromisos de sostenibilidad, descarbonizacion y reduccion
de emisiones. Del mismo modo, esta linea permite a los clientes del Grupo optimizar el uso de los
recursos naturales, reduciendo asi la huella de carbono unitaria de los productos que fabrica.

El Grupo ha suministrado mas de 560 unidades de combustibles limpios en todo el mundo,
aplicando sus conocimientos técnicos y optimizando las emisiones de carbono y los gastos durante
la fase de explotacion de las plantas. Las unidades disefiadas y construidas por el Grupo incluyen
refino basico, desulfuracion, conversion profunda, unidades de aumento de octanaje, produccion
de hidrogeno y unidades de eliminacion de azufre. Ademas, el Grupo sigue de cerca los futuros
proyectos de hidrogenacion de aceites vegetales, también para la produccion de combustibles
limpios.

La cifra de negocios del segmento de Refino fue de 691.405 miles de euros para el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que represent6 el 15,53% de la cifra de negocios
consolidada del Grupo para dicho periodo, y de 947.510 miles de euros y 1.425.936 miles de euros
para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2023 y el 31 de diciembre de 2022,



respectivamente, lo que represent6 el 21,92% y el 33,68% para dichos ejercicios de la cifra de
negocios consolidada del Grupo, respectivamente.

Gas natural

El segmento de Gas natural presta servicios de direccion, gestion, ingenieria, aprovisionamiento,
construccion y puesta en marcha de instalaciones a lo largo de toda la cadena de suministro, desde
la produccion de gas natural hasta las terminales de regasificacion, ya que el gas natural es un
combustible clave para avanzar hacia los objetivos de descarbonizacion. En este sentido, el Grupo
ha disefiado y ejecutado todo tipo de instalaciones, desde instalaciones de produccion en campos
de gas natural, hasta plantas de tratamiento y proceso, estaciones de compresion, licuefaccion,
tanques de almacenamiento e instalaciones de regasificacion final.

El Grupo ha disefiado y construido todo tipo de instalaciones en todo el mundo, desde instalaciones
de produccion en yacimientos de gas natural hasta plantas de tratamiento y procesamiento,
estaciones de compresion, licuefaccion, tanques de almacenamiento e instalaciones de
regasificacion final y centrales eléctricas alimentadas con gas natural. Los disefios del Grupo
aplican las normas y tecnologias mas exigentes para reducir las emisiones de metano en toda la
cadena de valor.

La cifra de negocios del segmento de Gas natural fue de 2.941.611 miles de euros en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que representd el 66,1% de la cifra de negocios
consolidada del Grupo en dicho periodo, y de 2.347.431 miles de euros y 1.632.121 miles de euros
en los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente, lo que representd
el 56.8% vy el 38,6% en dichos ejercicios de la cifra de negocios consolidada del Grupo,
respectivamente.

Petroquimica

El segmento de Petroquimica del Grupo presta servicios de direccion, gestion, ingenieria, compras,
construccion y puesta en marcha de instalaciones dedicadas a la produccion de materiales quimicos
basicos utilizados en distribucion de agua, farmacia, salud, alimentos, eficiencia energética en
edificios y sistemas de transporte, entre otros. Las plantas de produccion de refino se estan
integrando con las operaciones petroquimicas, abasteciendo a ambos mercados de manera eficiente
y flexible y optimizando el consumo de recursos naturales.

La cifra de negocios del segmento de Petroquimica fue de 571.222 miles de euros en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que representd el 12.83% de la cifra de negocios
consolidada del Grupo en dicho periodo, y de 611.565 miles de euros y 842.556 miles de euros en
los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente, lo que represent6 el
148 % y el 19,9% en dichos ejercicios de la cifra de negocios consolidada del Grupo,
respectivamente.

Tecnologias bajas en carbono

El segmento de Tecnologias de Baja Emision de Carbono comprende tres lineas de negocio: (i)
Hidrégeno; (ii) Captura y almacenamiento de carbono; y (iii) Economia circular y bioproductos.

. Hidrégeno

A través de esta linea de negocio, el Grupo participa activamente ofreciendo soluciones para
los distintos tipos de hidrogeno, ayudando a sus clientes en la integracion de este elemento
en sus procesos productivos con soluciones de almacenamiento o mezclandolo con las redes
de gas existentes.



o Captura y almacenamiento de carbono

La linea de captura y almacenamiento de carbono o ayuda a las empresas industriales que
consumen mucha energia, como las industrias siderurgica, quimica, cementera y papelera, a
reducir las emisiones de carbono de sus activos. Las instalaciones industriales de alta
intensidad son complejas, con limitaciones de espacio y operativas que dificultan la
instalacion de nuevos procesos. Ante estos retos, el Grupo acelera la transicion energética de
sus clientes hacia un futuro sin emisiones implantando tecnologias de captura de carbono en
sus procesos industriales. Una vez capturado, el dioxido de carbono se almacena
permanentemente o se convierte posteriormente en combustibles sintéticos.

o Economia circular y bioproductos

Dentro de esta linea de actividad, el Grupo presta servicios para producir biometano y
convertir biomasa y residuos en combustibles (biodiésel y bioqueroseno), productos
quimicos y generacion de energia y vapor.

Los ingresos del segmento de Tecnologias bajas en carbono fueron de 130.100 miles de euros para
el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que represento el 2,9% de los ingresos
consolidados del Grupo para dicho periodo, y de 42.017 miles de euros y 5.716 miles de euros para
los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente, lo que represento el
1% y el 0,01% para dichos ejercicios de los ingresos consolidados del Grupo, respectivamente.

Otros:

Este segmento presta servicios de direccion de proyectos, gestion, ingenieria, aprovisionamiento,
construccion y puesta en servicio de instalaciones relacionadas con actividades ajenas a las lineas
de negocio del Grupo. Las principales actividades son el tratamiento de aguas, las infraestructuras
portuarias y la produccion de petroleo. Este segmento también incluye aquellos proyectos cuya
finalizacion no se logré como consecuencia de la rescision por parte del cliente mediante la
ejecucion de garantias. El objetivo de esta inclusion es evitar distorsionar el analisis de los restantes
segmentos.

La cifra de negocios del segmento Otros fue de 117.108 miles de euros para el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2024, lo que represento el 2,6% de la cifra de negocios consolidada del Grupo
para dicho periodo, y de 186.628 miles de euros y 327.041 miles de euros para los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente, lo que represento el 4%,5 y el
7,7% para dichos ejercicios de la cifra de negocios consolidada del Grupo, respectivamente.

2 Situacion de mercado y evolucion del negocio

El Grupo opera en un entorno en constante evolucion, marcado por el incremento de la demanda
de energia de los paises emergentes, la continua adaptacion a los nuevos estandares
medioambientales y la necesidad de evolucion de las refinerias hacia configuraciones mas
complejas y rentables.

A su vez, este contexto de trabajo es cada vez mas exigente por existir unos criterios de
sostenibilidad, incluidos los medioambientales, cada vez mas estrictos, el desarrollo de las nuevas
tecnologias y una creciente competencia. En este sentido, los proyectos del Grupo son cada vez
mas complejos, con condiciones contractuales muy demandantes en cuanto a las especificaciones
técnicas, el plazo, el alcance del trabajo y la ejecucion.



La diversificacion por productos y geografias permite al Grupo acometer las nuevas oportunidades
que puedan surgir vinculadas con su actividad.

Para abastecer una demanda de energia creciente los clientes han de acometer inversiones, donde
el Grupo esta bien posicionado y cuenta con las credenciales exigidas por los inversores y una
experiencia constatada a lo largo de sesenta afios a nivel mundial y, en particular, en aquellas
geografias donde esta previsto que se produzcan la mayoria de las inversiones.

1.1 Evolucion del Negocio en el primer semestre de 2025

El entorno macroeconémico

Evolucion del negocio

La recuperacion econémica mundial esta siendo consistente, aunque desigual entre paises, tras la
pandemia de COVID-19, del conflicto de Ucrania y la subida de los precios ante la escasez de
oferta, generada por los shocks externos. La inflacion estd disminuyendo mas rapidamente de lo
previsto tras tocar techo en 2022 y esta afectando menos de lo esperado en las tasas de empleo y la
actividad econémica, ante el endurecimiento de las politicas monetarias por parte de los bancos
centrales, que han mantenido ancladas las expectativas de inflacion.

Las proyecciones del FMI se basan en el supuesto de que las politicas actuales se mantendran sin
cambios en el momento actual. Tienen en cuenta la evolucion reciente del mercado y el impacto de
la creciente incertidumbre en torno a las politicas comerciales, que se supone sera temporal, y cuyos
efectos se disiparan al cabo de aproximadamente un afio, pero no incorporan ningtin supuesto sobre
los posibles cambios de politicas que actualmente son objeto de debate publico. La caida de los
precios del petrdleo provocada por la débil demanda china y una fuerte oferta de los paises ajenos
a la OPEP+ (Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo mas algunos paises no miembros,
incluida Rusia), se ha visto compensada en parte por el aumento de los precios del gas provocado
por temperaturas mas bajas de lo previsto y disrupciones en la oferta, en particular causadas por el
actual conflicto en Oriente Medio y las interrupciones en los yacimientos de gas. Se prevé que los
precios de los productos basicos distintos de los combustibles aumenten un 2,5% en 2025, debido
alas revisiones al alza de los precios de los alimentos y las bebidas, a causa de las malas condiciones
climaticas que ha afectado a los grandes productores. Se espera que las tasas de politica monetaria
de los principales bancos centrales continiien descendiendo, aunque a ritmos distintos, debido a
variaciones en las perspectivas de crecimiento e inflacion. Se prevé que la orientacion de la politica
fiscal se torne mas restrictiva durante el periodo 202526 en las economias avanzadas, en particular
en Estados Unidos y, en menor grado, en las economias de mercados emergentes y en desarrollo.

Se prevé que el crecimiento mundial se mantenga estable, aunque lento. Los pronosticos de
crecimiento, del 3,3% en 2025 y 2026, estan por debajo del promedio histérico (2000—19) del
3,7%). No obstante, el panorama general oculta las trayectorias divergentes de las distintas
economias y un precario perfil de crecimiento mundial.

En el caso de las economias avanzadas, las revisiones de los pronosticos de crecimiento apuntan en
diferentes direcciones:

En Estados Unidos, la demanda subyacente sigue siendo solida, gracias a los fuertes efectos de
riqueza, una orientacion menos restrictiva de la politica monetaria y condiciones financieras
favorables. Se prevé que el crecimiento se sitiie en el 2,7% en 2025. Esta cifra es 0,5 puntos
porcentuales mayor que la pronosticada en octubre y, en parte, refleja el arrastre de fondos de 2024,



y entre otras sefiales, da cuenta de la solidez de los mercados laborales y la aceleracion de la
inversion. Se espera que el crecimiento se modere hasta su nivel potencial en 2026.

En la zona del euro, se espera un repunte del crecimiento, pero a un ritmo mdas gradual que el
previsto en octubre, dado que las tensiones geopoliticas siguen afectando la actitud del mercado.
La actividad méas débil de lo previsto a fines de 2024, en especial en el sector manufacturero, asi
como el aumento de la incertidumbre sobre el panorama politico y las politicas, explican la revision
a la baja de 0,2 puntos porcentuales, hasta el 1,0% en 2025. En 2026, se espera que el crecimiento
aumente al 1,4%, respaldado por una fuerte demanda interna, a medida que se relajan las
condiciones financieras, mejora la confianza y se disipa la incertidumbre en cierta medida.

Las estimaciones del volumen del comercio mundial se revisan ligeramente a la baja para 2025 y
2026. Esto obedece al marcado aumento de la incertidumbre acerca de las politicas comerciales,
que probablemente perjudicara la inversion de forma desproporcionada entre las empresas que
participan de forma intensiva en el comercio internacional. No obstante, se prevé que el impacto
de la mayor incertidumbre sea pasajero. Ademas, el adelanto de algunos flujos comerciales en vista
de la elevada incertidumbre de las politicas comerciales, y en anticipacion de un endurecimiento
de las restricciones comerciales, aporta un cierto efecto compensatorio a corto plazo. Se espera que
continten los avances en la desinflacion. El enfriamiento gradual de los mercados laborales deberia
frenar las presiones de la demanda. Si afiadimos el descenso esperado de los precios de la energia,
la inflacion general deberia continuar descendiendo hacia los niveles fijados como meta por los
bancos centrales. Dicho esto, para 2025 se proyecta que en Estados Unidos la inflacion se sitie
cerca, pero por encima de la meta del 2%, en tanto que para la zona del euro se prevé una dinamica
inflacionaria mas moderada. Se espera que en China la inflacion siga siendo baja.

El sector energético

El sector energético ha recuperado de forma significativa los niveles de demanda previos a la
pandemia. Los combustibles liquidos han alcanzado una demanda media de 103 mb/d 2024. En
este sentido, la Agencia Internacional de la Energia (AIE) prevé que la demanda mundial de
petrdleo aumente en 720 kb/d en 2025. Esta cifra es ligeramente inferior a la estimacion del mes
pasado, ya que las débiles entregas del segundo trimestre de 2025 en Estados Unidos y China
socavaron la resiliencia en otros paises. El crecimiento en 2026, de 740 kb/d (kilo barrels per day
=miles de barriles por dia), se vera frenado por las dificiles perspectivas econdmicas y la adopcion
de tecnologias de energia limpia.

La oferta mundial de petroleo aumento6 en 330 kb/d en mayo, alcanzando los 105 mb/d, 1,8 mb/d
mas que hace un afio. Las ganancias mensuales se repartieron equitativamente entre los paises no
pertenecientes a la OPEP+ y los de la OPEP+, a medida que la alianza de productores comenzé a
desmantelar algunos recortes voluntarios de produccion. Se proyecta que la oferta mundial de
petrdleo aumentara en 1,8 mb/d, hasta alcanzar los 104,9 mb/d, en 2025 y en 1,1 mb/d en 2026,
impulsado por aumentos de 1,4 mb/d y 840 kb/d en los paises no pertenecientes a la OPEP+,
respectivamente.

Se prevé que la capacidad de refinacion aumente en alrededor de 460 kb/d tanto en 2025 como en
2026, hasta promediar 83,3 mb/d y 83,7 mb/d, respectivamente. Los margenes de refinacion en
mayo alcanzaron sus niveles mas altos desde el primer trimestre de 2024. Sin embargo, el repunte
de los precios del crudo a principios de junio redujo la rentabilidad, ya que los craqueos de gasolina,
nafta y fueloil se debilitaron.



Los futuros del petroleo Brent subieron 5 $/bbl, hasta los 74 $/bbl, tras los ataques aéreos israclies
del 13 de junio contra las instalaciones nucleares y militares de Iran. Los precios de mayo y
principios de junio se mantuvieron dentro de un rango, ya que las tensiones comerciales se
redujeron ligeramente después de que Estados Unidos y China acordaran una distension arancelaria
de tres meses. Por otro lado, los planes de la OPEP+ para acelerar la reduccion de los recortes
voluntarios de produccion contribuyeron a la perspectiva de unos balances holgados para el
segundo semestre de 2025.

En cuanto al gas natural, tras el shock de oferta de 2022/23, los mercados de gas natural avanzaron
hacia un reequilibrio gradual. La demanda mundial de gas alcanz6 un nuevo maximo historico en
2024 y se espera que se expanda ain mas en 2025, apoyada principalmente por algunos mercados
de rapido crecimiento en Asia. Mientras tanto, el equilibrio del mercado mundial del gas sigue
siendo fragil. El crecimiento por debajo de la media en la produccion de gas natural licuado (GNL)
ha mantenido la oferta ajustada, mientras que los fendmenos meteoroldgicos extremos han
aumentado las tensiones del mercado. Las tensiones geopoliticas han seguido alimentando la
volatilidad de los precios. Aunque la interrupcion del transito de gas ruso por tuberias a través de
Ucrania el 1 de enero de 2025 no supone una amenaza inminente para el suministro, si supone un
riesgo para la seguridad de la Union Europea que podria aumentar los requisitos de importacion de
GNL y endurecer los fundamentos del mercado en 2025.

Los datos preliminares indican que el consumo de gas natural aument6 un 2,8%, o 115 mil millones
de metros ctibicos (bcm), interanual (y-o-y) en 2024, por encima de la tasa de crecimiento promedio
del 2% entre 2010 y 2020. Las primeras estimaciones indican que el gas natural satisfizo alrededor
del 40% del aumento de la demanda mundial de energia en 2024, una proporcion mayor que la de
cualquier otro combustible. Este crecimiento relativamente fuerte se debid principalmente a la
region de Asia Pacifico, que representd casi el 45% de la demanda incremental de gas en 2024
gracias a la continua expansion economica de la region. El uso de gas para la industria y para las
propias necesidades del sector energético, fue el principal impulsor de las tendencias globales y
satisfizo casi el 45% del crecimiento de la demanda. Hubo una modesta recuperacion en la demanda
de gas industrial de Europa, aunque se mantuvo muy por debajo de los niveles anteriores a la crisis.

El gas natural sigue desplazando al petroleo y los productos derivados del petréleo en varios
sectores. Esta tendencia esta respaldada por politicas, regulaciones y dinamica del mercado. En
Oriente Medio, el cambio de petrdleo a gas en el sector eléctrico continu6 en 2024. En el transporte
por carretera, la rapida expansion de los camiones propulsados por GNL en China (con ventas
récord en 2024) ha contribuido a reducir la demanda de diésel en ese pais. También se espera que
el uso de GNL como combustible para el abastecimiento de combustible aumente en medio de
regulaciones mas estrictas sobre emisiones para el transporte maritimo.

El precio en el Henry Hub (punto de referencia principal para los precios del gas natural en Estados
Unidos) cerr6 en junio de 2022 en 6.5 dolares por MBtu (British termal unit), y de ahi se ha ido
estabilizando en precios mas bajos, estando al cierre de 2024 en niveles de 3,5 dolares MBtu. Los
principales analistas e instituciones que vigilan la evolucion de las materias primas energéticas
prevén un escenario sostenido de altos precios de la energia y de sus derivados.

El escenario derivado del conflicto en Ucrania estd implicando importantes decisiones en Europa
en lo que respecta a la diversificacion de su suministro de energia, de petréleo y de gas natural, que
se traduciran en inversiones adicionales para abastecer la demanda de energia europea,
sustituyendo a los suministros con origen en Rusia y otros paises sujetos a sanciones



internacionales. Previamente a la disrupcion provocada por el conflicto en Ucrania, las principales
empresas del sector, tanto empresas privadas como empresas nacionales, estaban apuntando a un
fuerte ciclo inversor derivado de la falta de inversion desde mediados de la década de 2010 y
apoyado por un escenario de altos precios del crudo y del gas natural. Estos tres factores (escenario
geopolitico, falta de inversion reciente y escenario de precios altos) anuncian una importante
actividad de inversion en la industria energética en los proximos afios, incluso en un escenario de
menor crecimiento econoémico.

Técnicas Reunidas

Este entorno macroecondmico general y la industria energética en particular han generado un
aluvion de oportunidades y adjudicaciones durante el afio 2024 y 2025 con proyectos diversificados
tanto en segmentos como en geografias.

Con estas nuevas adjudicaciones, la cartera de Técnicas Reunidas vuelve a niveles maximos, con
foco no sdlo el tamafio de cartera, sino en la calidad de esta. Se resalta que todos estos nuevos
grandes proyectos se llevaran a cabo en colaboracidon con socios estratégicos. El objetivo sigue
siendo la excelencia en la ejecucion, la mitigacion del riesgo construccion y la gestion eficiente de
los riesgos de los proyectos en fase de compras y comisionado. Ademas, los resultados financieros
avancen firmes, con un crecimiento continuo de las ventas, los margenes operativos y el beneficio
neto, todo lo cual contribuye al fortalecimiento de nuestro balance.

Principales magnitudes financieras

Durante el primer semestre de 2025, las ventas se han situado en 2.744 millones de euros. El
resultado operativo ha sido de 120.3 millones de euros y el resultado neto registr6é un beneficio de
59 millones de euros. El ritmo de ejecucion de los proyectos, con demandas de clientes enfocados
en la aceleracion de estos y una cartera de ejecucion en maximo histdricos, apoyan el incremento
de las ventas en mas de un 30% y en una mejora respectiva del 43% y 41% del margen operativo
y del resultado neto respectivamente, en comparacion con las cifras del primer semestre de 2024.

A 30 de junio de 2025 la posicion de caja neta (excluyendo “endeudamiento asociado a derechos
de uso de bienes asociados” y el “préstamo participativo”) ascendio a 422 millones de euros. La
compaiiia ha utilizado una parte de los flujos operativos, para fortalecer sus capacidades de
ingenieria en sus mercados principales, acelerar el grado de avance de los proyectos en ejecucion
y cubrir sus obligaciones financieras y fiscales.

El tipo de interés variable (spread) medio aplicable a la deuda ha sido del 2,36% en 2025 frente al
2,29% del 2024. La compaiiia ha continuado extendiendo y diversificando sus vencimientos de
deuda financiera con foco en los mercados de capitales, ademas de amortizar los instrumentos
Covid (ICO, CESCE y SEPI-FASEE), adquiridos durante la pandemia, en consonancia con la
mejora de resultado y de las ratios de liquidez, crédito y solvencia de la compaiiia.

La cartera de pedidos ascendi6 a los 12.989 millones de euros a 30 de junio de 2025, frente a los
12.450 millones de euros de diciembre de 2024. Los proyectos mas relevantes descritos mas abajo,
-ver apartado de principales adjudicaciones-, su diversificacion en segmentos y tecnologias, unidas
a las buenas expectativas del sector y el ritmo de devengo normalizado de la produccion durante el
afio 2025, hace que la cifra de cartera siga en niveles significativamente altos.



Acceso a fondos europeos para compariias estratégicas y solventes

A mediados de 2020 la Unioén Europea puso en marcha los mecanismos de ayuda para compafiias
solventes previamente a la aparicion de COVID y que hubieran sido impactadas duramente por la
pandemia. En Espafia, la gestion del Fondo de Apoyo a la Solvencia de Empresas Estratégicas
(FASSE) la realiza la Sociedad Espafiola de Participaciones Industriales (SEPI). El 22 de febrero
de 2022 se concedid a Técnicas Reunidas un paquete de financiacion de 340 millones de euros,
instrumentalizado en un préstamo participativo de 175 millones de euros y un préstamo ordinario
de 165 millones de euros.

El 22 de febrero 2024 tuvo lugar la primera amortizacion parcial del préstamo ordinario, por
importe de 33 millones de euros. Asimismo, en dicha fecha, se procedié también al pago de la
liquidacién de los intereses correspondientes al tramo ordinario, por importe de 3,3 Millones de
euros y a los intereses del tramo participativo por importe de 10,7 millones de EUR.

El 24 de febrero 2025 ha tenido lugar la segunda amortizacion parcial del préstamo ordinario, por
importe de 49,5 millones de euros. Asimismo, en dicha fecha, se procedié también al pago de la
liquidacion de los intereses correspondientes al tramo ordinario, por importe de 2,6 Millones de
euros y a los intereses del tramo participativo por importe de 13,5 millones de EUR. A primeros de
marzo de 2025 se procedi6 también al pago a SEPI del componente de interés participativo, que
ascendi6 a 1,7 millones de euros.

Ambos tramos del préstamo SEPI-FASEE contemplan un plazo de amortizacion de cuatro afios y
medio desde su otorgamiento con vencimiento agosto 2026, aunque el tramo ordinario establece
amortizaciones parciales durante la vida del préstamo, quedando pendiente de amortizacion a fecha
de formulacion 82,5 millones de euros del préstamo ordinario y 175 millones de euros del préstamo
participativo.

Técnicas Reunidas mantiene reuniones trimestrales con SEPI para dar seguimiento al cumplimiento
integro del conjunto de condiciones vinculadas al apoyo publico concedido y confirma que
cumplira integramente con el calendario de pagos acordado con SEPI en los contratos de
financiacion firmados.

Con fecha de 2 de octubre de 2025, Técnicas Reunidas ha confirmado el reintegro completo del
préstamo ordinario y del préstamo participativo SEPI durante el 1 de diciembre de 2025,
reduciéndose en consecuencia de forma significativa los riesgos de conversion del préstamo
participativo vinculados al impago por Técnicas Reunidas del préstamo participativo en los plazos
previstos.

Principales adjudicaciones de Técnicas Reunidas

Durante el primer semestre de 2025 se alcanzaron unos 3.800 millones de euros en adjudicaciones,
siendo las mas relevantes las siguientes:

e Vaca Muerta. A principios de enero, TR anuncid la adjudicacion del proyecto Vaca Muerta.
VMOS SA, empresa participada por YPF. La mayor compaiiia del sector energético argentino
adjudicoé a Técnicas Reunidas el contrato para los servicios de ingenieria y gestion relacionados
con el proyecto Vaca Muerta, el gran yacimiento petrolifero que se extiende a lo largo de 30.000
kilometros cuadrados en varias provincias del centro de Argentina. Este yacimiento es el mayor
del pais y cuenta con una de las mayores reservas de petrdleo y gas no convencionales del
mundo.



El trabajo encomendado a TR incluye los servicios de ingenieria, adquisicion y gestion de la
construccion, en virtud de un contrato de tipo Ingenieria, Compras y Gestion de la Construccion
(EPCM), para una terminal de almacenamiento y despacho de hidrocarburos en Punta Colorada,
en la costa de la provincia de Rio Negro. El valor del contrato adjudicado a Técnicas Reunidas
asciende a 420 millones de euros, de los cuales mas de 70 millones corresponderan a servicios
de ingenieria y gestion de proyectos. La inversion total que realizaran YPF y sus socios para la
plena puesta en marcha de la terminal rondara los 1.800 millones de délares.

Los trabajos asignados a Técnicas Reunidas seran realizados por ingenieros de las oficinas de la
empresa en Madrid, Argentina y Chile. Su ejecucion requeriré alrededor de un millén de horas
de ingenieria.

Lower Zakum. En febrero de 2025 Técnicas Reunidas se adjudico por parte de ADNOC
Offshore uno de los tres principales paquetes EPC del proyecto Lower Zakum Long-Term
Development Plan (LTDP-1). El objetivo estratégico de este emblematico proyecto es aumentar
la capacidad de produccion de petroleo y gas para 2027.

El alcance de los trabajos del paquete adjudicado incluye las obras en la isla de Al-Omairah,
situada en el campo offshore de Zakum, y abarca la construccion de instalaciones upstream y
actividades offshore dentro de instalaciones de proceso criticas.

El contrato adjudicado a Técnicas Reunidas asciende a 3.265 millones de euros y tiene una
duracion de cinco afios. La oficina de ingenieria de Madrid dirigira la ejecucion de los trabajos
del proyecto y contara con el apoyo de los centros de ingenieria locales de TR en la India y los
Emiratos Arabes Unidos.

Ademas, la compaiiia ha continuado firmando varios contratos importantes de servicios, incluyendo

estudios de viabilidad, FEEDs y otras adjudicaciones de ingenieria, donde el segmento de
tecnologias de bajas emisiones ha tenido un papel destacado. Desde el inicio de 2025 la suma de

contratos de servicios de ingenieria obtenidos supera los 130 millones de euros.

Entre estos contratos de servicios cabria destacar:

Un FEED para el desarrollo de una planta de fertilizantes de manera conjunta con
Thyssenkrupp-Uhde, y que incluye la tecnologia de fertilizantes de TR.

Un FEED para una nueva planta de combustibles limpios.

Un contrato de digitalizacion para servicios de operacion y mantenimiento, adjudicado por una
importante empresa petrolera nacional de Oriente Medio.

Un FEED para el desarrollo de la mayor planta de amoniaco verde del mundo. Esta planta,
propiedad de la empresa energética ACWA Power, producira mas de 1 millon de toneladas
anuales de hidrogeno y estara ubicada en Yanbu (Arabia Saudi). Una vez ejecutado el FEED,
estd previsto que este contrato pueda convertirse a EPC. El desarrollo de este proyecto supone
la puesta en marcha de un importante acuerdo entre Arabia Saudi y Europa para la exportacion
de energia renovable e hidrogeno y amoniaco verde.

La transicion energética

Técnicas Reunidas lanzé “track” en 2023 (en adelante “Track”), su estrategia para la transicion

energética y la descarbonizacion. El propdésito fundamental de Track es consolidar la posicion de

Técnicas Reunidas como empresa de referencia en la descarbonizacion industrial. En el marco de

esta estrategia, se ha creado una unidad especializada para estar en la vanguardia de los avances



tecnologicos, regulatorios y de mercado, para prestar a sus clientes un servicio integral que impulse
la viabilidad y el éxito de los proyectos de transicion energética y descarbonizacion.

La estrategia de Track se basa en tres pilares:

1)

2)

3)

Para nuevos proyectos de tecnologias bajas en carbono, Track esta prestando servicios de

ingenieria en las etapas tempranas de desarrollo de estos proyectos, ayudando a sus clientes
a definir los casos de inversion. Ademas, Track esta codesarrollando oportunidades de
inversion en nuevas plantas basadas en tecnologias de bajas emisiones con importantes
clientes industriales y de infraestructura. En el primer semestre de 2025, la cifra total de
potencial inversion por nuestros clientes asociada a esta actividad asciende a més de 4.000
millones de euros.

A estas nuevas iniciativas hay que sumar la reconocida capacidad de Técnicas Reunidas de
ejecutar servicios de definicion tecnologica de planta (FEED) y de ejecucion de proyectos
(esquemas EPC o similares)

Para activos existentes con necesidades de descarbonizacién, Track estd construyendo dos
nuevos Servicios:

Gestion del carbono para grandes empresas industriales. El objetivo de este servicio es
ofrecer la externalizacion de la captura de carbono a empresas con la demanda regulatoria
de descarbonizacion. Para muchas de estas empresas, gestionar la cadena de valor del
carbono puede ser un reto importante. Track esta desarrollando este servicio, recurrente,
para facilitar esta toma de decisiones. A través de Track, se estan consolidando acuerdos
de colaboracion con otros agentes de la cadena de valor para la gestion de la logistica del
carbono y su almacenamiento definitivo.

Gestion del metano, para empresas que producen o procesan petroleo o gas. La emision de
metano a la atmosfera tiene un importante efecto en el calentamiento global. Track esta
desarrollando un servicio para la identificacion, cuantificacion, mitigacion y control de
emisiones de metano. Este servicio también sera recurrente. En el primer semestre de 2025
Track ha contratado dos servicios de identificacion y cuantificacion de emisiones de
metano con dos productores de gas natural en Europa.

El tercer pilar de Track pasa por pilotar la entrada de Técnicas Reunidas en nuevos sectores
con importantes necesidades de descarbonizacidén, como el cemento, el acero, la industria

de los materiales no metalicos, etc. Sectores intensivos en carbono, con emisiones de dificil
abatimiento y en los que Track puede ayudar a la descarbonizacion. El sector cementero es
uno de los principales candidatos al servicio de captura de carbono, y en ¢l Track esta
realizando importantes avances.

Desde su lanzamiento, se han alcanzado logros significativos. Desde 2023 hasta el primer semestre

de 2025 Técnicas Reunidas obtuvo adjudicaciones de mas de 330 millones de euros en proyectos

relacionados con tecnologias de bajas emisiones. Estas adjudicaciones son contratos de servicios
de ingenieria para proyectos de la cadena de valor del hidrogeno, los biocombustibles o la captura

de carbono.

Para Técnicas Reunidas, la descarbonizacion de la economia es una linea de crecimiento estratégica

y se prevé que alcance una importante contribucion a la cifra de negocio en la segunda mitad de

esta década.

Algunos de los proyectos de descarbonizacion adjudicados a Técnicas Reunidas son los siguientes:



1) En la cadena de valor del hidrégeno:

o Para Atlas Agro, la ejecucion de un FEED de una planta de fertilizantes verdes localizada
en la costa oeste de Estados Unidos, con una capacidad de produccion de 650.000 toneladas
anuales.

o Para Fortescue, y en Noruega, la ejecucion de un FEED para una planta de amoniaco verde
con una capacidad de produccion de hidrogeno verde mediante electrolizadores de 300
MW.

o Para Copenhague Infrastructure Partners, la ejecucion de un FEED para una planta de
produccion de hidrogeno verde mediante electrolizadores de 500 MW en Andorra (Teruel).

o En el primer semestre de 2025, Técnicas Reunidas ha sido adjudicataria del estudio de
viabilidad de dos unidades de craqueo de amoniaco en un pais europeo y de la ingenieria
basica de dos estaciones de compresion de hidrogeno en Espana.

2) En los bio combustibles:

o Paraun cliente confidencial, la construccion de una planta de demostracion semiindustrial
para la produccion de combustibles sintéticos a partir de hidrogeno verde y carbono
capturado de procesos industriales.

o Para CEPSA, en sus instalaciones en La Rabida, en Huelva, la ingenieria y compra de
equipos y materiales para el proyecto de produccion de bio diésel y combustible sostenible
para la aviacion (SAF).

o Para un cliente confidencial, la ejecucion de servicios de ingenieria basica para las
instalaciones auxiliares de un proyecto de produccion de bio diésel y SAF.

o En el primer semestre de 2025, Técnicas Reunidas ha sido adjudicataria de un proyecto de
ingenieria para una planta de producciéon de metanol renovable a partir de carbono
biogénico e hidrogeno renovable.

3) En la captura de carbono:

o Paraun cliente confidencial, los servicios de ingenieria previos al FEED para la captura de
carbono en unas plantas de produccion de vapor.

o Para el consorcio Pembina — Marubeni, los servicios de ingenieria previos al FEED para
una planta de produccion de amoniaco azul en Canada.

o Para SSE Thermal (SSE), una division de SSE plc, y Equinor, la ejecucion del FEED para
la captura de carbono de una planta de ciclo combinado localizada en Peterhead, Escocia.

o Para un cliente confidencial, los servicios de ingenieria previos al FEED para una planta
de produccion de hidrogeno azul para su posterior utilizacion en la generacion de
electricidad en un ciclo combinado.

o Para una planta cementera en Espaia, los estudios de pre-viabilidad para la captura y
logistica de transporte y almacenamiento de mas de 700.000 toneladas anuales de carbono.

La transicion energética, para Técnicas Reunidas, es una linea de crecimiento estratégica y se prevé
que alcance una importante contribucion a la cifra de negocio en la segunda mitad de esta década.



Actividades de Investigacion y Desarrollo

Técnicas Reunidas continua con su firme compromiso con la investigacion, desarrollo y escalado
de nuevas tecnologias.

En su Centro Tecnolégico trabajan mas de 70 personas, titulados y doctores de diferentes
disciplinas, y se ejecutan proyectos de Investigacion y de Desarrollo Tecnologico.

Ademas, se proporcionan servicios de desarrollo y escalado de tecnologias (55 personas desarrollan
actualmente actividades de escalado de tecnologias de electrolisis y catalizadores, con varias
plantas piloto actualmente en explotacion), de asistencia técnica, se colabora en la transferencia de
resultados de investigacion entre los diferentes Centros Publicos de Investigacion, Centros
Tecnoldgicos y Técnicas Reunidas y se fomenta y se participa en programas de investigacion
cooperativa entre empresas.

Durante los primeros seis meses del ejercicio 2025, Técnicas Reunidas ha continuado trabajando
en las tecnologias y proyectos de investigacion y desarrollo nacionales y europeos siguientes:

1) Economia Circular

» Tecnologia HALOMET?®: tratamiento de residuos de incineracion de residuos urbanos para
la recuperacion de zinc y otros metales.

= Proyecto ECOTRON: reciclado de dispositivos electronicos, los sustratos organicos y
metales valiosos presentes en ellos.

= Proyecto Plastics2Olefins: participacion en un consorcio para disefiar una planta Demo
Reciclado de Plasticos en productos para obtener productos de alto valor. TR participa en
el desarrollo de la ingenieria, la optimizacion del proceso e integracion de tecnologias.

= Proyecto COMAR: proyecto para la valorizacion de materiales compuestos, en el que se
estudian tecnologias cataliticas para separacion y recuperacion para segundo uso de los
diferentes componentes.

2) Hidrégeno y captura de dioxido de carbono

= Proyecto SHINEFLEET: abarca toda la cadena de valor del hidrégeno, desde su
produccion, hasta su uso final, incluyendo el desarrollo de generadores compactos de
hidrogeno renovable y azul para la industria del transporte pesado.

= Proyecto ZEPPELIN: estudio y desarrollo de soluciones tecnologicas innovadoras y
eficientes de produccion y almacenamiento de hidrégeno verde basadas en la economia
circular. Se aborda la produccion de hidrogeno a partir de residuos mediante técnicas
cataliticas y termoquimicas.

= Proyecto UNDERGY: estudia tecnologias para el desarrollo del almacenamiento estacional
de energia renovable con hidrogeno verde integrado en una red inteligente. Los ejes
principales son: estudio de almacenamiento en el subsuelo de energia renovable,
empleando hidrogeno verde y la creacion de un sistema de gestion eficiente de la energia.

= Proyecto HYMET: desarrollo de nuevas tecnologias aplicables en la descarbonizacion de
la industria siderurgica y en la revalorizacion de sus subproductos. Se analiza la



valorizacién de residuos mediante un reactor de reduccion, la generacion de hidrégeno
verde, y el estudio de valorizacion del dioxido de carbono capturado.

Proyecto EFISOEC: desarrollo de tecnologia para la produccion de hidrogeno verde
mediante tecnologia SOEC (Solid Oxide Electrolyzer Cell).

Proyecto HY2DEC: desarrollo y validacion de nuevas tecnologias emergentes de
produccion y uso de hidrogeno y oxigeno verde, asi como de captura de diéxido de carbono,
y su integracion en procesos de la industria intensiva espafiola con el proposito de avanzar
en su descarbonizacion.

Proyecto H2toGreenCeramics: investigacion aplicada para la produccion de hidrégeno
verde in situ en el Claster Ceramico y la optimizacion energética de los hornos de fusion
con proceso de oxicombustion.

Proyecto AEMPOWER: Desarrollo de tecnologia para la construccion y validacion de un
modulo de electrolisis de alta potencia basado en membrana anionica (AEM).

Proyecto ASTRA: Investigar y validar la tecnologia de electrolisis de CO, a baja
temperatura (CO2RR) para la generacion de mondxido de carbono (CO) usando
membranas de intercambio aniénico (AEM) y asi contribuir en soluciones neutras en
carbono.

Proyecto VCAL: Desarrollo del demostrador (TRL 7) de la tecnologia Calcium Looping
asistida por vacio desarrollada por TR junto al Instituto Nacional del Carbon (INCAR) para
capturar y purificar el CO, de las emisiones directas de industrias intensivas (EII).

3) Materias Primas Criticas

Tecnologia PHOS4LIFE®: produccion de acido fosforico de grado técnico a partir de
cenizas de lodos de depuradoras de aguas residuales.

Tecnologia RARETECH®: tecnologia de produccion de concentrados de tierras raras a
partir de minerales tipo monacita.

Tecnologia RECYCLION®: tecnologia de recuperacion de materias primas criticas (Li, Co,
Ni, P y grafito) a partir del reciclaje de las baterias del vehiculo eléctrico.

Proyecto PERTE VEC FUTURE FAST FOWARD: dentro de esta iniciativa, Técnicas
Reunidas desarrollara el proyecto “RELOAD” para la recuperacion de materias primas



criticas y metales de alto valor de las baterias, de los super imanes de los motores y de los
componentes electronicos del vehiculo eléctrico.

= SUNRISE PV: Técnicas Reunidas participa como tecnologo e ingenieria para el desarrollo
de nuevos procesos de recuperacion y reutilizacion de materiales y componentes criticos
en la cadena de valor de la energia solar fotovoltaica.

= Proyecto MINETHIC: desarrollo de tecnologias para la recuperacion de Materias Primas
Criticas, indispensables para la descarbonizacion, como tierras raras, cobalto litio, niquel,
manganeso, fosforo etc., a partir de diversos subproductos y residuos.

= Proyecto PERMANET creacion de la primera cadena de valor completa europea de
produccion de imanes permanentes incluyendo: extraccion, procesado y refinado de tierras
raras; fabricacion de imanes permanentes y su posterior reciclado.

4) Fusién nuclear

= Proyecto FUSION FUTURE: investigaciones sobre nuevos materiales, procesos y
tecnologias avanzadas que contribuyan a dar respuesta a los principales aspectos en el
camino hacia la energia de fusion nuclear.

5) Procesos Quimicos

= Proyecto POWER2HYPE: desarrollo y demostraciéon de un nuevo proceso para la
produccion de peroxido de hidrogeno, cambiando la ruta quimica establecida que demanda
energia por una ruta electroquimica sostenible.

Principales riesgos e incertidumbres del ejercicio 2025

En relacion con la politica arancelaria norteamericana, actualmente, no se prevén impactos
significativos en la actividad del Grupo Técnicas Reunidas derivados de la misma La compaiiia
mantiene una presencia operativa en dicho pais, pero su actividad es principalmente de servicios,
por lo que las medidas proteccionistas no afectan de forma directa a su cartera de proyectos.
Ademas, la estrategia de diversificacion geografica y la orientacion hacia mercados con fuerte
inversion en generacion de energia y transicion energética han permitido al Grupo mantener su
actividad sin las incertidumbres derivadas del contexto arancelario estadounidense.

En cuanto al contexto geopolitico en Oriente Medio, la reciente escalada de tensiones entre Israel
e Iran ha generado una fuerte volatilidad en los mercados energéticos. Los precios del crudo se
mantienen altos, y la incertidumbre se ha relajado en las ultimas semanas de junio. De mantenerse,
esto podria afectar a una region clave para Técnicas Reunidas, cuya cartera de proyectos principales
incluye contratos en Arabia Saudi, Emiratos Arabes Unidos y Qatar. En este contexto, la compaiiia
mantiene una vigilancia activa sobre la evolucion del conflicto, reforzando su resiliencia operativa
y financiera mediante una diversificacion de clientes y geografias, asi como una apuesta decidida
por la sostenibilidad y la innovacion tecnologica.

En cuanto a las materias primas que Técnicas Reunidas utiliza en la ejecucion de sus proyectos
(cobre, acero, niquel), éstas han experimentado ciertas tensiones de oferta debido a la recuperacion
de la actividad en los mercados asiaticos, asi como a las consecuencias de la guerra de Ucrania
principalmente. Aunque Técnicas Reunidas utiliza procedimientos de gestion activa del riesgo
asociado a estos aprovisionamientos, no deja de estar expuesta a las variaciones que puedan
registrarse en estos mercados.



Otros riesgos de Técnicas Reunidas incluyen, la volatilidad del mercado de divisas y tipos de
interés, la capacidad de sus proveedores para atender los pedidos, a evolucion de los litigios en
curso, la aparicion de nuevos competidores o la disponibilidad de recursos de ingenieria,
construccion y montaje, entre otros.

1.2 Estrategia
1.2.1 Estrategia del Grupo
Entre las medidas concretas que forman parte de la estrategia del Grupo figuran las siguientes:

Acelerar la transicion energética y la descarbonizacion industrial.

Segun el informe Global Energy Perspective de McKinsey de abril de 2022, la enorme oleada de
inversiones que la industria energética prevé para la proxima década incluye una media anual de
181.000 millones de dolares en tecnologias de descarbonizacion. Estas tecnologias bajas en
carbono incluyen toda la cadena de valor del hidrogeno, los biocombustibles y la captura y
almacenamiento de carbono. Técnicas Reunidas ya estd activa en este escenario prestando sus
servicios de ingenieria relacionados con las energias bajas en carbono para grandes compafias
energéticas y fondos de infraestructuras.

En este contexto, surgen nuevas oportunidades para el Grupo. Ademas de las inversiones en el
sector energético, otras industrias que consumen mucha energia y emiten carbono van a proseguir
sus esfuerzos de descarbonizacion. Segin datos de McKinsey, las industrias siderurgica, cementera
y quimica representan juntas el 17% de las emisiones de diéxido de carbono. Se espera que todas
estas industrias se esfuercen por descarbonizar sus cadenas de valor, lo que abre mercados
adicionales para el Grupo.

Para hacer frente a este nuevo escenario y acelerar su posicionamiento en el sector de la
descarbonizacion y el suministro energético bajo en carbono, el Grupo ha estructurado Track con
el propdsito de potenciar las capacidades del segmento de tecnologias bajas en carbono y canalizara
y dara forma a los servicios del Grupo para cumplir los objetivos y requisitos de la descarbonizacion
y la transicion energética.

Las necesidades de los grandes emisores traeran consigo nuevos modelos de negocio y mercados
adicionales a los que dirigirse para las empresas de ingenieria del sector del petroleo y el gas. Track
contribuira a acelerar el posicionamiento del Grupo en este nuevo escenario y a definir nuevos
servicios recurrentes.

Al mismo tiempo, Técnicas Reunidas continuara prestando los servicios demandados por sus
clientes de siempre para disefiar y construir plantas con tecnologias bajas en carbono. A 30 de junio
de 2024, el pipeline de oportunidades de transicion energética seguidas por TR asociadas al
segmento de tecnologias de baja emision de Carbono asciende a 10.000 millones de euros.

Reducir el riesgo de construccion

El énfasis del Grupo en la calidad de todos sus procesos (lo que requiere seleccionar a los
proveedores y subcontratistas adecuados) garantiza la ejecucion de cada proyecto de acuerdo con
las necesidades y requisitos de los clientes, especialmente en lo que respecta a los aspectos de
sostenibilidad.



Dado que el &mbito de la construccion conlleva ciertos riesgos para el negocio, Técnicas Reunidas
ha seguido una estrategia de de-risking en los tltimos afios. Esta estrategia se ha traducido en tres
estrategias de contratacion:

(1) En primer lugar, competir por esquemas de contratos sin riesgo de construccion asociado.
Puede tratarse de contratos EPC, en los que no existe ningtin alcance de construccion, o de
un contrato EPCM, en el que Técnicas Reunidas gestiona el alcance de la construccion,
pero no es responsable de su precio ni del calendario de ejecucion.

(i1) En segundo lugar, la firma de Contratos LSTK que permiten a Técnicas Reunidas obtener
un conocimiento profundo y exhaustivo del proyecto antes de proponer un esquema de
ejecucion EPC LSTK. Esto incluye principalmente proyectos en los que Técnicas Reunidas
es adjudicataria del contrato de Ingenieria y Diseflo Front End, bajo el cual Técnicas
Reunidas entrega una ingenieria de detalle de la planta durante un periodo de 12 meses. En
este plazo, Técnicas Reunidas obtiene un profundo conocimiento del proyecto y de los
riesgos asociados para la fase de construccion. Este hecho permite a Técnicas Reunidas
valorar mejor el proyecto antes de proponer un Contrato LSTK.

Recientemente, y en aumento, los clientes estan entrando en esquemas de FEED
competitivos, en los que adjudican a dos 0 mas empresas de ingenieria el FEED que termina
en una propuesta de Contrato LSTK. Al final de la fase FEED, el cliente adjudica el
contrato EPC LSTK a una de las empresas de ingenieria. Este esquema permite al cliente
beneficiarse de un proceso competitivo y a la empresa de ingenieria obtener un
conocimiento profundo para ofrecer un precio EPC fiable.

Una variante del esquema FEED es el FEED con una estimacion a libro abierto (OBE). En
un esquema OBE, el cliente y la empresa de ingenieria trabajan juntos para construir el
precio del proyecto completo. Los costes de equipos, materiales y servicios se reparten de
forma transparente entre ambas partes. Al final del proceso, se afiade al coste total un
margen acordado previamente y todo el proyecto se envuelve en un Contrato LSTK.

(iii)  En tercer lugar, asociarse con otras empresas de ingenieria y/o constructoras locales. En el
primer caso, la estrategia permite obtener un poder de negociacion adicional de los socios
que suelen ser competidores de renombre. Técnicas Reunidas se ha asociado recientemente
con Sinopec, NMDC, Technip, Samsung, Daewoo y Hyundai para la ejecucion de
diferentes proyectos. Al asociarse con empresas constructoras locales, el alcance de la
construccion es ejecutado en su totalidad por una empresa local especializada. Tener un
socio dedicado a la construccion suele reducir significativamente el riesgo de construccion
de un proyecto.

Reposicionamiento geografico

El Grupo ya esta diversificado en cuanto a geografias y productos. Aprovechando su trayectoria y
reconocimiento en el mercado, el Grupo estd acentuando su diversificacion en mercados
adicionales en ascenso y menos maduros, como el norte de Africa, Asia Central y Norteamérica, y
en sectores como la quimica, el gas natural y la transicion energética. Por ejemplo, los proyectos
adjudicados desde enero de 2021 estan bien diversificados entre industrias, geografias, clientes y
esquemas de ejecucion. Esta diversificacion ha dado lugar a una cartera actual con un perfil de
riesgo mas equilibrado que el historico. Ademas, el nuevo panorama energético y geopolitico esta
aportando oportunidades adicionales derivadas de la diversificacion del actual suministro
energético europeo procedente de Rusia, los nuevos marcos de inversion en descarbonizacion en



Europa y Estados Unidos o la fortaleza de las economias del Sudeste Asiatico o de los paises de la
Comunidad de Estados Independientes (“CEI”), especialmente Kazajistan, todo lo cual esta dando
lugar a nuevas perspectivas para el Grupo.

Técnicas Reunidas espera que la estrategia de Track, la unidad de negocio del Grupo creada con el
objetivo de potenciar las capacidades del segmento de Tecnologias bajas en carbono, consolide el
posicionamiento de Técnicas Reunidas en nuevos mercados como el acero o el cemento, y aporte
nuevas lineas de servicios recurrentes como la gestion del carbono y el metano que diversifiquen
los ingresos de TR.

Aumentar la eficiencia y la digitalizacion

El Grupo puso en marcha diferentes medidas de eficiencia destinadas a aumentar su ahorro de
costes (el “Plan de Eficiencia). El Plan de Eficiencia se divide en dos iniciativas: “Transforma”

2 Transforma se centra en la centralizacion de las compras del Grupo y en la

y “Transforma
gestion eficiente de los recursos humanos fuera de Espafia. En el marco de este programa se
estableci6 en la India la principal oficina satélite de ingenieria del Grupo. Transforma permiti6 al
Grupo ahorrar 140 millones de euros entre 2019 y 2022. Transforma?® se centra en aumentar la
rentabilidad del Grupo mediante los siguientes motores principales: refuerzo de la modularizacion
y digitalizacion de nuestras operaciones de proyectos, refuerzo de nuestra ejecucion de proyectos
garantizando el cumplimiento de los plazos y promocion de una metodologia de identificacion

temprana de riesgos en nuestras actividades.

Desarrollo del hub tecnologico espariol

El hub tecnolégico del Grupo en Madrid, Centro Tecnologico José Llado, es donde el Grupo lleva
a cabo sus principales proyectos de investigacion y desarrollo tecnoldgico. La investigacion, el
desarrollo y la innovacion han sido inherentes a la actividad del Grupo desde sus inicios. El Grupo
pretende consolidar el centro tecnologico como el mayor centro de excelencia en ingenieria de
Espafia, atrayendo nuevos talentos, potenciando la colaboracion con proveedores espafioles para
impulsar las exportaciones y desarrollando el know how del Grupo. El know-how es el activo critico
del Grupo para el crecimiento futuro. A lo largo de sus muchos afios de actividad, el Grupo ha
adquirido un importante know-how en multiples productos con diferentes clientes en muchos
mercados diferentes, y cree que esto le proporciona una fuerte ventaja competitiva con respecto a
los competidores tanto nuevos como existentes. El Grupo se propone seguir desarrollando su base
de conocimientos mediante la ejecucion de nuevos proyectos en sus distintas divisiones de negocio.

A 31 de diciembre de 2024, los costes de investigacion y desarrollo del Grupo ascendian a 7,2
millones de euros (10,5 millones de euros en 2023).

Del mismo modo, adicionalmente a estos puntos de su estrategia, el Emisor celebr6 el pasado 2 de
octubre de 2025 su “Investor Day”, en el que comunico la actualizacion de su programa SALTA y
las previsiones financieras, la politica de remuneracion al accionista y el repago anticipado de los
préstamos con SEPL.

Mas informacion sobre este evento en los siguientes enlaces:

e https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/10/TR-IP-Investor-
Day-2025-ESP.pdf.
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e https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/10/TR-Investor-
Day-CNMV-1.pdf.

e https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/10/TR-Investor-
Day-CNMV-2.pdf.

1.2.2  Estrategia del Grupo para la transicién energética y la descarbonizacion industrial

La industria energética prevé una enorme oleada de inversiones en esta década. Segun datos del
informe Global Energy Perspective de McKinsey de abril de 2022, la inversion en activos
energéticos alcanzara los 10,7 billones de dolares entre 2023 y 2030, con una media de 1,3 billones
invertidos al afio. La inversién en proyectos de descarbonizacion, que aplican tecnologias de
descarbonizacion, alcanzara los 1,4 billones de dolares entre 2023 y 2030, una media anual de
181.000 millones. Como referencia, estas cifras son superiores a las inversiones previstas para el
mismo periodo para el gas natural (1,2 billones de dolares) o la generacion de electricidad
convencional (1,1 billones de délares).

El Grupo ya presta servicios de ingenieria (estudios de viabilidad y FEED) relacionados con
tecnologias de transicion energética para grandes empresas energéticas y fondos de infraestructuras.

La oportunidad para el Grupo

Para abordar las oportunidades derivadas de este nuevo escenario, el Grupo utilizara Track para
beneficiarse de las oportunidades en torno a la descarbonizacion y la transicion energética. Track
canalizara y dara forma a las capacidades del Grupo para cumplir los objetivos y requisitos de la
descarbonizacion.

Track contribuira a acelerar el posicionamiento del Grupo en este nuevo panorama y, al mismo
tiempo, a definir nuevos servicios recurrentes con margenes de dos digitos, al tiempo que el Grupo
seguira prestando los servicios que demandan sus clientes de siempre para disefiar y construir
plantas con tecnologias bajas en carbono.

A 30 de junio de 2025, el pipeline de oportunidades de transicion energética seguidas por TR
asociadas al segmento de Tecnologias de baja emision de carbono asciende a 4.000 millones de
euros. Del mismo modo, desde su lanzamiento hasta el primer semestre del 2025, TR obtuvo
adjudicaciones de mas de 330 millones de euros en proyectos relacionados con Tecnologias de
bajas emisiones.

Los productos
El Grupo y Track construiran la oferta de transicion energética en torno a los siguientes productos:
o Tecnologias asociadas a la cadena de valor del hidrogeno:

Se estan anunciando grandes inversiones en torno a la cadena de valor del hidrégeno. Estas
abarcan tanto la produccion de hidrogeno verde a partir de electrolizadores alimentados con
electricidad renovable como la produccion de hidrogeno azul mediante reformado de gas
natural asociado a unidades de captura de carbono.
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Las inversiones cubriran las principales aplicaciones del hidrégeno, como su inyeccién en la
red de transporte y distribucion de gas natural, la produccion de electricidad con turbinas de
gas adaptadas a la combustion parcial de hidrogeno/amoniaco, la producciéon de amoniaco
verde, para su uso en la industria de fertilizantes o como combustible de bajas emisiones en
el transporte maritimo y para la produccion de e-combustibles.

. Tecnologias de produccion de bioproductos basadas en esquemas de economia circular:

Como en el caso del hidrogeno, se van a invertir grandes sumas en planes de economia
circular. Se estan desarrollando tecnologias y modelos empresariales para convertir los
residuos domésticos, comerciales e industriales o los residuos agricolas y forestales en
biocombustibles (biodiésel o combustible de aviacion sostenible) y productos bioquimicos
(bioetanol y biometanol).

El biometano producido directamente a partir de residuos organicos o como subproducto de
otros procesos de la economia circular va a ser un importante sustituto del gas natural.

o Tecnologias de captura de carbono:

En las industrias intensivas en energia que no disponen de alternativas soélidas para
descarbonizar sus procesos industriales, la solucion mas factible es implantar unidades de
captura de carbono. Estas plantas capturan el dioxido de carbono emitido en distintos puntos
de los procesos de produccion. El carbono capturado podria utilizarse como materia prima
en los e-combustibles o licuarse y almacenarse permanentemente en sumideros construidos
a tal efecto.

. Gestion del metano:

Mientras que el metano ocupa el quinto lugar en términos absolutos de toneladas
equivalentes de emisiones de diéxido de carbono, una tonelada de metano emitida tiene 84
veces mas impacto en el calentamiento global que una tonelada de diéxido de carbono
durante los primeros 20 afos. Se calcula que las emisiones de metano son responsables de
un tercio del calentamiento global.

Los gobiernos estan intensificando sus esfuerzos para regular y penalizar las emisiones de
metano. Las principales empresas petroleras y gasistas anuncian compromisos para reducir
las emisiones de metano y adoptan medidas voluntarias para integrar la gestion del metano
en sus operaciones y evitar fugas en toda la cadena de valor del gas.

Los servicios
La gama de servicios del Grupo tradicional abarca todas las fases del desarrollo de un proyecto.

El Grupo ya ofrece con éxito estos servicios tradicionales para las tecnologias con bajas emisiones
de carbono. El Grupo considera que habra un aumento significativo de la demanda de este tipo de
servicios, ya que existe una sobredemanda de capacidad de ingenieria especializada en estas
tecnologias.

Ademas de estos servicios, Track esta creando nuevas capacidades para acelerar el posicionamiento
del Grupo en las tecnologias de descarbonizacion.



Desarrollo y estructuracion de proyectos:

La mayoria de las tecnologias bajas en carbono carecen de un historial operativo, y los
nuevos modelos de negocio asociados a este nuevo escenario bajo en carbono atin no estan
maduros.

Para cubrir estas carencias, Track amplia la gama tradicional de servicios del Grupo con
servicios de estructuracion de proyectos. La estructuracion de proyectos incluye el analisis y
conformacion de la oportunidad de inversién desde todas sus dimensiones: realizacion de
analisis de mercado y de negocio, realizacion de evaluaciones técnicas, contratacion de
actividades de operacion y mantenimiento, busqueda de canales de financiacion, obtencion
de permisos, realizacion de la socializacion del proyecto, entre otros.

Una vez alcanzado el grado de solidez adecuado, Track presenta el proyecto a diferentes
partes interesadas que seguiran consolidandolo. Se trata, entre otros, de autoridades
gubernamentales, clientes industriales, operadores de centrales o inversores en
infraestructuras energéticas. El acceso al proyecto incluye la aceptacion de su ejecucion por
el Grupo bajo un esquema EPC de-risked.

Nuevos servicios recurrentes:

La transicion energética representa una oportunidad Unica para el desarrollo de nuevos
servicios recurrentes. Track ha identificado dos nuevas lineas de negocio que ya esta
construyendo:

= Gestion del carbono para grandes clientes industriales:

Para algunos clientes industriales que consumen mucha energia, la captura de carbono
podria representar la Unica forma de descarbonizar completamente sus operaciones.
Sin embargo, para estas empresas, la captura de carbono es una nueva tecnologia con
la que lidiar y el carbono un nuevo subproducto que necesita un destino final.

Para facilitar la implantacion de estas unidades por parte de estos grandes emisores,
Track esta desarrollando un servicio integral mediante el cual se encargaria de la
gestion completa de la captura de carbono a cambio de una cuota recurrente.

El Grupo cree que, con este servicio, ademas de ejecutar el EPC de la unidad de
captura por el Grupo, Track se aseguraria una linea recurrente de ingresos.

. Gestion de las emisiones de metano:

Muchas de las emisiones de metano son evitables con una gestion adecuada de los
activos de la cadena de valor.

Track esta creando un nuevo servicio integral de gestion de emisiones de metano que
identificara y cuantificara las emisiones de metano, priorizara la aplicacion de medidas
de mitigacion de las emisiones de metano y hard un seguimiento y control del éxito
del marco general de gestion del metano.



El Grupo cree que, con este servicio, Track se aseguraria un flujo de ingresos
recurrentes.

o Desarrollo y ampliacién de la tecnologia:

Las capacidades técnicas y de ingenieria del Grupo, su experiencia en la ejecucion de
proyectos y la implantacion de tecnologias en entornos industriales atraen a promotores de
tecnologias orientadas a la transicion energética que desean que sus propuestas tecnologicas
alcancen escala industrial.

Con el apoyo de los expertos del Grupo, Track esta ayudando a inversores y desarrolladores
tecnologicos a definir y avanzar en las hojas de ruta técnicas para ampliar las tecnologias con
bajas emisiones de carbono hasta alcanzar la escala industrial.

Las geografias

Para la transicion energética, Track darad prioridad a aquellos mercados que hayan establecido
escenarios de inversion atractivos para las tecnologias de baja emision de carbono.

En este sentido, Estados Unidos, con la recientemente aprobada Ley de Reduccion de la Inflacion
(Inflation Reduction Act), representa la geografia mas atractiva para el desarrollo de proyectos con
tecnologias bajas en carbono. Técnicas Reunidas ya esta implementando un equipo dedicado a la
estructuracion de proyectos en Estados Unidos con el objetivo de aprovechar al méximo este nuevo
escenario atractivo para la inversion en un suministro energético bajo en carbono.

Canada también cuenta con un entorno atractivo para las inversiones en energias limpias. El
hidrogeno y la captura de carbono cuentan con atractivos incentivos y apoyo normativo que
impulsaran el desarrollo de proyectos de descarbonizacion.

Europa, con su iniciativa Fit for 55, ha sido la primera en asentar la descarbonizacién como
escenario de suministro energético de referencia para su economia. Se han aprobado fuertes
incentivos y paquetes financieros y se espera que el nuevo /R4 pueda dar lugar a un apoyo reforzado
y simplificado a las inversiones europeas en tecnologias y proyectos con bajas emisiones de
carbono.

Otros mercados objetivo serdn las geografias tradicionales del Grupo, como Oriente Medio,
Latinoamérica y el Sudeste Asiatico.

Building up Track: colaboracion con McKinsey

El Grupo ha llegado a un acuerdo con la consultora McKinsey para acelerar el crecimiento de Track
en el sector de la energia con bajas emisiones de carbono. McKinsey apoyara el crecimiento de
Track a través de su practica Green Building Business. Esta colaboracion acelerard el tiempo de
comercializacion de la propuesta industrial de Track y mejorara su posicionamiento y acceso a
nuevas geografias e industrias.

Esta asociacion se centrard especialmente en Estados Unidos. Track aprovechara su acceso al centro
mundial de descarbonizacion de McKinsey en Houston para reforzar y dar forma a su propuesta de
nuevo modelo de negocio, que se exportara a otras zonas geograficas.



1.2.3 Marco de financiacién de la transicion energética. Marco Harvest

El Grupo ha disefiado un marco especifico para financiar sus actividades asociadas a la
descarbonizacion y la transicion energética. Este marco, que constituye un instrumento clave para
apoyar los esfuerzos del Grupo hacia la transicion climatica, se ha denominado Harvest, y es
precursor en el sector. Ha sido disefiado junto con Enea Consulting, consultora internacional
experta en transicion energética y ha seguido, cuando ha sido relevante y factible, el Manual de
Financiacion de la Transicion Climatica de la Asociacion Internacional de Mercados de Capitales
(“ICMA”) (el “Marco Harvest”). Con el Harvest Framework, Técnicas Reunidas quiere captar la
atencion de la industria financiera sobre la transformacion de su negocio, que se orientara cada vez
mas hacia las tecnologias quimicas, de gas natural y bajas en carbono
(https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2021/06/ENEA-TR_ET-
Framework-Summary Enea-rev.-1.pdf).

Para que un proyecto pueda incluirse en el Marco Harvest y beneficiarse asi de la financiacion
emitida en virtud del mismo, cada proyecto debe someterse a un analisis de elegibilidad basado en
los criterios internacionales pertinentes, como: la Taxonomia de la Unién Europea, la Politica de
Préstamos del Banco Europeo de Inversiones y el Manual de Financiacion de la Transicion
Climaética de la ICMA. Ademas, los proyectos seleccionados seran revisados anualmente por un
comité encargado de la estrategia de transicion energética con el fin de evaluar la adecuacion de
dichos proyectos a los criterios de elegibilidad y garantizar que siguen cumpliendo el Marco
Harvest.

El Grupo utilizara el Marco Harvest para medir sus avances en su estrategia de descarbonizacion y
su compromiso con los objetivos del Acuerdo de Paris sobre la base de indicadores especificos que
se actualizaran anualmente. Ademas, la empresa de servicios a inversores Institutional Shareholder
Services (ISS-ESG) ha proporcionado una opinion de segunda parte independiente sobre la
alineacion del Marco Harvest con la estrategia de transicion energética del Grupo, la alineacion del
Marco Harvest con el Manual de Financiacion de la Transicion Climatica de la ICMA y la
elegibilidad de las categorias de proyectos que entran en el ambito de aplicacion del Marco Harvest.

Asimismo, el Grupo revisara periddicamente el Marco Harvest, incluida su adecuacion a cualquier
norma de financiacion de transicion, y lo actualizara segin proceda tras su aprobacion por un
consultor externo.

Por areas de negocio, los proyectos subvencionables del Marco Harvest se encuentran en las

siguientes:

o Gas natural: proyectos de descarbonizacion a favor del gas natural.

o Hidrogeno: proyectos que incluyen el hidrogeno como fuente de energia en el sector
industrial.

o Bioenergia: proyectos de descarbonizacion en favor de la biomasa.

o La CAC (captura y almacenamiento de carbono) es actualmente la tnica opcidon de

mitigacion a gran escala disponible para reducir drasticamente las emisiones en sectores
industriales como el cemento, la siderurgia, la quimica y el refinado.

A 31 de diciembre de 2024, los proyectos elegibles en virtud de este Marco Harvest representaban
el 31% de la cartera de proyectos pendientes del Grupo.


https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2021/06/ENEA-TR_ET-Framework-Summary_Enea-rev.-1.pdf
https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2021/06/ENEA-TR_ET-Framework-Summary_Enea-rev.-1.pdf

1.2.4  Objetivos de la Estrategia del Grupo

La estrategia del Grupo se estructura en cuatro pilares fundamentales: metodologia, diversificacion,
calidad y seguridad.

Metodologia y know-how

La metodologia estd basada en el desarrollo, sistematizacion y correcta utilizacion de todo el
conocimiento (know-how) que el Grupo ha adquirido desde 1960 en proyectos realizados en todo
el mundo. Esta apuesta por la metodologia permite reforzar la eficiencia de los procesos de trabajo,
aspecto en el que el Grupo ha incluido en los ultimos ejercicios. En este pilar son imprescindibles
tanto el excelente capital humano del Grupo, formado por profesionales altamente capacitados,
como la innovacion y digitalizacion de las metodologias de trabajo, aspectos integrados en el ADN
de TR, que permiten disponer de las soluciones técnicas precisas y del capital humano necesario
para prestar a sus clientes servicios de alto valor afiadido y cumplir sus objetivos de sostenibilidad,
en particular aquellas referidas a la reduccioén de emisiones.

Diversificacion

El Grupo diversifica sus clientes, productos y areas geograficas, contribuyendo a un crecimiento
sostenible y a una transicion energética efectiva. A su vez, el Grupo tiene clientes de reconocido
prestigio que contribuyen a la consolidacion de su presencia en el mercado y que presentan un
elevado indice de recurrencia.

Calidad

El Grupo incide en la calidad en todos sus procesos (para lo que resulta imprescindible una correcta
seleccion de sus proveedores y subcontratistas) para ejecutar sus proyectos de conformidad con los
requisitos establecidos en cada caso, y satisfacer asi las necesidades de sus clientes, en particular
en lo referido a los aspectos de sostenibilidad.

Seguridad

El Grupo promueve la creacion de una cultura corporativa especifica en seguridad y salud laboral,
impulsando procesos de formacion para la plantilla y fomentando su participacion en las tareas de
prevencion y el tratamiento de las condiciones de trabajo, promoviendo la corresponsabilidad en
los distintos niveles de la organizacion.

Por otro lado, los objetivos anuales del Grupo son establecidos para cada departamento y los integra
en la estrategia del Grupo, al mismo tiempo las necesidades especificas de las areas, por lo que los
objetivos tienen un enfoque particularizado que facilita su trazabilidad y comparabilidad.

1.2.5 Los puntos fuertes del Grupo

El Grupo considera que sus principales puntos fuertes son:

o Solida trayectoria en el sector. El Grupo cree que el know-how adquirido a lo largo de sus
mas de 60 afios de exitosa trayectoria entregando proyectos a sus clientes deberia permitirle
ganar proyectos adicionales a partir del crecimiento estructural esperado en el mercado.
Desde principios de los afios 60, Técnicas Reunidas ha gestionado la ejecucion de proyectos



emblematicos clave, desde las fases iniciales de disefio e ingenieria preliminar hasta la
construccion y puesta en marcha final, en mas de 60 paises de los 5 continentes. Ademas, la
solida trayectoria del Grupo se sustenta en su fiel base de clientes, los diferentes mercados
en los que opera y la solida experiencia en una amplia gama de productos que satisfacen las
necesidades de sus clientes. La mayoria de las regiones en las que el Grupo tiene una vasta
experiencia corresponden a las regiones que mas invertiran en los proximos afos. Entre estas
regiones figuran Oriente Medio, Europa, Norteamérica, Sudamérica y el Sudeste Asiatico.

Desde que el Grupo inici6 sus operaciones, ha ejecutado y entregado a satisfaccion algunos
de los proyectos energéticos mas grandes y complejos del mundo. Ha desarrollado mas de
mil plantas que abarcan una amplia diversidad de productos, incluidos proyectos de refino,
proyectos de gas natural, proyectos petroquimicos y proyectos de transicion energética.

El Grupo considera que tiene una posicion muy soélida en el sector del petroleo y el gas, lo
que deberia permitirle obtener negocios adicionales gracias al crecimiento estructural
previsto en el mercado. El Grupo considera que su amplia experiencia en la gestion de
proyectos llave en mano le proporciona una ventaja competitiva frente a otras empresas de
ingenieria y construccion de refinerias. Ademas, el historial operativo del Grupo en el sector
del refino incluye proyectos llave en mano en mas de 25 paises para un grupo diverso de
clientes.

Base de clientes de renombre. Gracias a su experiencia y a sus capacidades diferenciales, el
Grupo ha logrado establecer una relacion sélida y duradera con los principales actores de la
industria del refinado.

El Grupo cuenta con clientes de reconocido prestigio y es capaz de generar un alto nivel de
negocio recurrente con ellos, lo que demuestra la calidad de su ejecucion de proyectos y las
solidas relaciones construidas a lo largo de muchos afios. El conocimiento del Grupo de la
base de proveedores y su colaboracion estable con proveedores y subcontratistas relevantes
es también un motor diferencial clave de su éxito.

La solida franquicia de Técnicas Reunidas y sus reconocidas capacidades en la entrega y
gestion de proyectos complejos han permitido al Grupo establecer relaciones con nombres
industriales de primer nivel en el sector. La experiencia y el know-how tecnoldgico de
Técnicas Reunidas no sélo se aplica a actuaciones en los sectores en los que opera desde
hace décadas, sino que también participa en nuevas iniciativas centradas en la
descarbonizacion y la transicion energética, elementos clave en la actualidad. El objetivo es
contribuir a la transferencia de know-how y al escalado industrial de soluciones esenciales
para el cumplimiento de los objetivos nacionales y globales de politica energética.

Entre estos clientes se encuentran muchas de las principales compaiiias petroleras y de refino
estatales o multinacionales, como Saudi Aramco, ExxonMobil, ADNOC, KNPC, Petroleos
del Petropert, S.A. y reconocidas empresas de otros sectores que estan invirtiendo cada vez
mas en petroquimica o en proyectos de transicion energética, como INEOS o SASA Poliéster
Sanayi, A.S.

Flexibilidad para adaptarse a las necesidades del cliente. El Grupo ayuda a sus clientes a
disefiar y construir sus plantas en las condiciones mas exigentes y estrictas y en las geografias



mas remotas. La solida experiencia de Técnicas Reunidas es una gran ventaja a la hora de
atender a sus clientes y desarrollar proyectos a la medida de sus necesidades.

Técnicas Reunidas ayuda a sus clientes a hacer realidad sus proyectos: desde la evaluacion
conceptual hasta la ejecucion completa del proyecto. El Grupo proporciona un servicio
integral en cada etapa, adaptandolo a las necesidades del cliente y considerando todas las
dimensiones de cada inversion: caso de negocio, tecnologia y entorno. Este servicio
comprende las siguientes etapas:

. Estudios conceptuales y de viabilidad: Desde la fase inicial de desarrollo del proyecto,
el Grupo analiza todas las dimensiones de la inversion. Estudia a fondo el caso de
negocio, define las configuraciones tecnoldgicas mas apropiadas, estima el CAPEX y
el OPEX, construye y ejecuta el modelo financiero para estudiar diferentes escenarios
operativos, define la estrategia de ejecucion mas apropiada, identifica los riesgos de
financiabilidad y analiza la alineacidon del proyecto con las normas y taxonomias
medioambientales existentes.

. Front End Engineering Design (“FEED”) y Open Book Estimate (“OBE”): El Grupo
realiza un analisis detallado del proyecto, desde la definicion de los procesos
principales y la identificacion y seleccion de tecnologias hasta la definicion y
dimensionamiento de los servicios auxiliares y las necesidades logisticas de la planta.

. Técnicas Reunidas utiliza procedimientos de ingenieria de valor para identificar
fuentes de optimizacion de costes y formas de minimizar el impacto medioambiental.
Compara las tecnologias seleccionadas del proyecto para cada proceso con el estado
del arte de la tecnologia disponible y recomienda aquellas que son 6ptimas. Ademas,
la combinacion de FEED y OBE permite trabajar de forma conjunta y transparente
con los clientes para definir con precision los costes totales de un proyecto.

. Ingenieria, Aprovisionamiento y Construccion (“EPC”): siendo la experiencia mas
reconocida del Grupo, Técnicas Reunidas ha ejecutado proyectos EPC para las
compafiias energéticas mas importantes en condiciones desafiantes, zonas remotas y
plazos de ejecucion ajustados.

El Grupo entrega sus plantas a tiempo y con altos niveles de calidad, estructurando un equipo
especializado que tiene en cuenta desde el principio los requisitos de puesta en marcha y
entrega.

Excelencia técnica. La ingenieria y franquicia tecnologica de Técnicas Reunidas es
altamente apreciada y demandada por sus clientes. El Grupo considera que tiene la capacidad
técnica y la experiencia demostrada para llevar a cabo la ejecucion y el disefio de proyectos
altamente sofisticados con un complejo componente tecnoldgico. En su opinion, el nimero
de contratistas que pueden prestar los servicios del Grupo con una calidad similar y con
suficientes conocimientos técnicos, capacidades tecnoldgicas y experiencia es muy limitado.
Ademas, los nuevos participantes en el sector son actualmente limitados en numero y
tardaran en establecerse en el mercado debido a las elevadas barreras de entrada.

TR ha consolidado su sede en Espafia como centro de excelencia tecnologica. Técnicas
Reunidas emplea a mas de 13.000 personas de mas de 80 nacionalidades. Sus empleados
estan capacitados para trabajar en proyectos de vanguardia cuyo éxito depende tanto de las
habilidades y conocimientos técnicos como de una cultura corporativa de adaptabilidad y



respeto a todas las culturas, paises, normativas y disciplinas. Por ello, sus equipos estan
preparados para trabajar en proyectos en los que, en un momento dado, pueden estar
implicadas, trabajando juntas, mas de 50.000 personas de todo el mundo, de diferentes
empresas y de todo tipo de disciplinas.

La ventaja competitiva que caracteriza a Técnicas Reunidas se debe principalmente a la
experiencia que adquiere en la ejecucion de sus proyectos, y se refleja en la continua
actualizacion de su tecnologia. Las personas que trabajan en Técnicas Reunidas son capaces
de gestionar y resolver con éxito retos técnicos de gran complejidad. Sobre todo, saben prever
y dar respuesta a los principales retos a los que se enfrenta actualmente nuestra sociedad,
como es el caso de la transicién energética. Actian asi porque forman continuamente a un
equipo con talento y dedicacion que cree firmemente en la cultura de la transmision del
conocimiento.

Esta excelencia técnica, fruto de la combinacion de personas, tecnologia, metodologia e
innovacion, serd clave para hacer frente a la sobredemanda prevista en el sector en los
proximos afios.

Capacidad de mejorar los margenes del Grupo. Sobre la base de un analisis de los
competidores comparables del Grupo, como Maire Technimont o S.p.A o Petrofac Limited,
el Grupo considera que la demanda de servicios de ingenieria y construccion en el sector del
petrdleo y del gas va a aumentar en la medida en que el nimero de competidores con
conocimientos técnicos, competencias técnicas y experiencia suficientes se ha reducido en
el pasado. Como consecuencia de la actual dinamica demanda-oferta, la posicion
negociadora del Grupo ha mejorado recientemente. Ademas, debido a su fuerte
posicionamiento actual, el Grupo considera que puede desarrollar una estrategia de licitacion
selectiva para reducir los costes anuales de licitacion, centrandose al mismo tiempo en los
proyectos comercialmente mas atractivos. Por ultimo, el Grupo considera que su base de
costes es adecuada para soportar nuevos proyectos de gran envergadura y, por tanto,
cualquier aumento de los ingresos en futuros periodos deberia traducirse en un incremento
significativo de los margenes.

Negocio sostenible. El equipo directivo tiene una gran experiencia en las areas de actividad
del Grupo y ha sido decisivo para impulsar el crecimiento que ha experimentado. El equipo
directivo también dispone de herramientas que deberian permitir al Grupo crecer
manteniendo en niveles aceptables los riesgos asociados a un crecimiento excesivo. La
diversificacion del negocio, con un amplio historial en proyectos con un gran nimero de
clientes en una variedad de mercados y productos, permitira al Grupo ser flexible y responder
a los cambios de la demanda.

El Grupo también cuenta con una amplia experiencia en la evaluacion y gestion de los riesgos
asociados a los contratos llave en mano y considera que ha desarrollado solidos
procedimientos de gestion de riesgos para limitar su exposicion a los mismos. Ademas, la
division de infraestructuras e industrias, que se centra en un niimero relativamente elevado
de proyectos de menor envergadura, ha proporcionado al Grupo una fuente de ingresos
relativamente estable.

El Grupo también crea alianzas con competidores o “partners” para colaborar en
determinados proyectos y ha demostrado su flexibilidad para trabajar con estructuras



contractuales muy diferentes, en entornos geograficos diversos y en plantas de distinta
naturaleza. El Grupo cree tener la experiencia y la habilidad necesarias para penetrar en
nuevos mercados. Se espera que la constante adaptacion a nuevos entornos facilite la rapida
entrada del Grupo en tecnologias que exigen la transicion a energias limpias.



ANEXO II
Informacion financiera

Se aportan como Anexo 11 (i) de este Documento Base Informativo las cuentas anuales individuales
y consolidadas del Emisor correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2023 y
a 31 de diciembre de 2024, auditadas y sin salvedades.

Asimismo, se aportan como Anexo II (ii) de este Documento Base Informativo los estados
financieros individuales y consolidados semestrales a 30 de junio de 2024 y a 30 de junio de 2025,
y sin salvedades.

Medidas Alternativas de Rendimiento

Ademés de la informacion financiera presentada en este documento y preparada bajo las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE), el Grupo
incluye ciertas medidas alternativas de rendimiento tal como se definen en las directrices emitidas
por la Autoridad Europea de Valores y Mercados (“ESMA”) el 5 de octubre de 2015 sobre medidas
alternativas de rendimiento (las “Directrices ESMA” y las “MAR”). El Grupo cree que la
presentacion de las MAR incluidas en este documento cumple con las Directrices de ESMA y con
las Directrices de ESMA y las “Preguntas y respuestas sobre las Directrices de medidas alternativas
de rendimiento” de ESMA publicadas el 17 de abril de 2020 (las “Preguntas y respuestas de
ESMA”).

Adicionalmente la direccion utiliza estas MARs en la toma de decisiones financieras, operativas y
de planificacion, asi como para evaluar el rendimiento del Grupo. En este sentido la Direccion
presenta las siguientes MARs que considera utiles y apropiadas para la toma de decisiones de los
inversores y que son aquellas que dan mayor fiabilidad sobre el rendimiento del Grupo.

Principales magnitudes financieras del Grupo correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de
diciembre de 2023, a 31 de diciembre de 2024 v a 30 de junio de 2025

EBITDA

El EBITDA se utiliza como indicador de la capacidad del Grupo para generar beneficios,
considerando unicamente su actividad productiva, eliminando la amortizacion y la depreciacion,
asi como el efecto de los resultados financieros y el impuesto a las ganancias. Se calcula deduciendo
del resultado de explotacion el gasto por depreciacion y amortizacion y los cargos por pérdidas por
deterioro del ejercicio.

El EBITDA se utiliza para realizar un seguimiento del rendimiento y la rentabilidad del Grupo y
para establecer objetivos operativos y estratégicos. También es una medida ampliamente utilizada
por la comunidad inversora para evaluar el rendimiento de las empresas.

Dadas las limitaciones anteriores, el EBITDA no debe considerarse como una medida de efectivo
discrecional disponible para que el Grupo invierta o como una medida de efectivo que estara
disponible para que el Grupo cumpla con sus obligaciones.



La siguiente tabla proporciona una conciliacién de nuestros ingresos con el EBITDA para los afios
indicados:



Millones de euros

Periodo de seis meses finalizado

en junio de
2025 2024

Ingresos Ventas, otros resultados y otros ingresos de explotacion 2.751,3 2.100,2

Gastos de aprovisionamientos, costes de personal, otros
Gastos de explotacion gastos de explotacion y amortizacion y deterioro (2.630,9) (2.016,0)
Beneficio de explotacion Ingresos- Gastos de explotacion 120,4 84,2
Gasto por amortizacion y deterioro Dotacion amortizacion de inmovilizado y deterioro 19,2 15,0

Beneficio de explotacion excluyendo amortizaciones
EBITDA y depreciaciones 139,6 99,2




Asimismo, el EBITDA del Grupo para los ejercicios sociales cerrados a fecha 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023 es el que se indica a

continuacion:
Millones de euros
Ejercicio finalizado a 31 de diciembre
2024 2023

Ingresos Ventas, otros resultados y otros ingresos de explotacion 4.451,4 4.146,3

Gastos de aprovisionamientos, costes de personal, otros gastos
Gastos de explotacion de explotacion y amortizacion y deterioro (4.269,8) (3.989,7)
Beneficio de explotacion Ingresos- Gastos de explotacion 181,2 156,6
Gasto por amortizacion y deterioro Dotacion amortizacion de inmovilizado y deterioro 32,9 25,9

Beneficio de explotacion excluyendo amortizaciones y
EBITDA depreciaciones 214,1 182,5

La direccion del Grupo confirma que no se ha producido ningiin cambio de criterio en la definicion, conciliacion o uso de este indicador respecto al utilizado en
el ejercicio anterior.




EBIT (“Earnings before interest and taxes™)

El beneficio antes de intereses e impuestos (EBIT) es un indicador del resultado operativo del Grupo sin tener en cuenta los resultados financieros y fiscales.
EBIT es equivalente a "beneficio operativo".

La siguiente tabla proporciona una conciliacion de nuestros ingresos a EBIT para los periodos indicados:

Millones de euros

Periodo de seis meses finalizado en

junio de
2025 2024
EBITDA Beneficio de explotacion excluyendo amortizaciones y depreciaciones 139,6 99,2
Gasto por amortizacion y deterioro  Dotacion amortizacion de inmovilizado y deterioro (19,2) (15,0)
EBIT Beneficio de explotacion 120,4 84,2




Asimismo, el EBIT del Grupo para los ejercicios sociales cerrados a fecha 31 de diciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2024 es el que se indica a continuacion:

Millones de euros

Ejercicio finalizado a 31 de diciembre

2024 2023
EBITDA Beneficio de explotacion excluyendo amortizaciones y depreciaciones 214,1 182,5
Gasto por amortizacion y
deterioro Dotacion amortizacion de inmovilizado y deterioro (32,9) (25,9)
EBIT Beneficio de explotacion 181,2 156,6

La direcciéon del Grupo confirma que no se ha producido ningiin cambio de criterio en la definicion, conciliacion o uso de este indicador respecto al utilizado en

el ejercicio anterior.

Caja Neta

La caja neta es la medida de rendimiento alternativa utilizada por la gerencia para medir el nivel de liquidez neta del Grupo a efectos de cumplimiento de los
covenants relacionados con la deuda financiera. Se calcula como la diferencia entre el “efectivo y equivalentes al efectivo” mas los “activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados” menos el “endeudamiento” (excluyendo “endeudamiento asociado a derechos de uso de bienes arrendados” y los
“préstamos participativos)). El efectivo y los equivalentes de efectivo incluyen efectivo en caja, depdsitos a la vista en bancos y otras inversiones a corto plazo

altamente liquidas con un vencimiento original de tres meses o menos.

La siguiente tabla proporciona una conciliacion de nuestro efectivo y equivalentes de efectivo con el efectivo neto:




Caja Neta

Millones de euros

30 de junio de

31 de diciembre

2025 de 2024
Efectivo en caja, depoésitos a la vista en entidades de crédito y otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez con vencimiento de 3 meses o
Efectivo y equivalentes menos 1.117,6 1.018.4
Deuda financiera Deuda con entidades de crédito a largo y corto plazo (695,9) (624,6)
Efectivo y equivalentes de efectivo, mas activos financieros a valor
razonable, menos deuda financiera excluido el préstamo
Caja Neta participativo 421,7 393,8




Asimismo, la caja neta del Grupo para los ejercicios sociales cerrados a fecha 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023 es la que se indica a
continuacion:

Millones de euros
2024 2023
Efectivo en caja, depdsitos a la vista en entidades de crédito
y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con
Efectivo y equivalentes ~ vencimiento de 3 meses o menos 1.018,4 1.033,7
Deuda financiera Deuda con entidades de crédito a largo y corto plazo (624,5) (685,9)
Efectivo y equivalentes de efectivo, mas activos
financieros a valor razonable, menos deuda financiera
Caja Neta excluido el préstamo participativo 393,9 347,8

La direccion del Grupo confirma que no se ha producido ningiin cambio de criterio en la definicion, conciliacion o uso de este indicador respecto al utilizado en
el ejercicio anterior.



Cartera.

El Grupo calcula la cartera de pedidos como el importe estimado de los ingresos contratados que
el Grupo espera que se traduzcan en ingresos futuros derivados de los contratos existentes,
ajustado para reflejar los cambios en el alcance del contrato y las fluctuaciones del tipo de cambio
de las divisas distintas del euro aplicables a los proyectos. El calculo de la cartera de pedidos
también incluye el importe estimado de los ingresos procedentes de contratos que se han firmado,
pero para los que aun no se ha determinado el alcance de los servicios y, por tanto, el precio. En
este caso, el Grupo realiza una estimacion de ingresos a la baja y la incluye como elemento de la
cartera de pedidos.

El Grupo considera que su cartera de pedidos es un indicador relevante del ritmo de desarrollo de
sus actividades y lo monitoriza para planificar sus necesidades y ajustar sus expectativas,
presupuestos y previsiones. El volumen y el calendario de ejecucion de los trabajos de la cartera
de pedidos del Grupo son relevantes a efectos de anticipar las necesidades operativas y de
financiacion del Grupo, y su capacidad para ejecutar su cartera de pedidos depende de su
capacidad para satisfacer dichas necesidades operativas y de financiacion.

Sobre la base de lo anterior, a cartera de pedidos asciende a 12.989 millones de euros a 30 de
junio de 2025 (12.479 millones de euros a 31 de diciembre de 2024).

Tipo de interés medio variable

Los intereses variables medios aplicables al resto de la deuda han sido los siguientes:

Junio 2025 Junio 2024

Euros EUR

Tipos variables 2,36 2,04%

Para los ejercicios sociales cerrados a fecha 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023

2024 2023
Tipos variables (spread) 2,29% 2,08%
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Ratio de Apalancamiento

El Ratio de Apalancamiento se calcula como el porcentaje entre el “endeudamiento” (excluyendo
“endeudamiento asociado a derechos de uso de bienes arrendados” y los “préstamos
participativos) y el patrimonio neto atribuible a los accionistas.

El célculo es el siguiente:

Millones de euros
2025 2024
Deuda con entidades de crédito a largo y corto
Deuda financiera plazo 695,9 624,6
Patrimonio Fondos propios accionistas sociedad 467,7 389,1
Apalancamiento
financiero 148,79% | 160,51%

Asimismo, la direccion del grupo confirma que no se ha producido ningiin cambio de criterio en
la definicion, conciliacion o uso de este indicador respecto al utilizado en el ejercicio anterior.
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ANEXO 1I (i)

Estados financieros individuales y consolidados del Emisor correspondientes a los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2023 y a 31 de diciembre de 2024,
auditados.

[Los documentos incorporados en el presente Anexo por referencia se consideran incorporados
y forman parte de este Documento Base Informativo de Incorporacion de Bonos al Mercado
Alternativo de Renta Fija.]

- Estados financieros individuales y consolidados del Emisor correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2023, auditados:

° https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2024/02/CCAACC-TR-2023-

CNMV.pdf
° https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2024/02/CCAAII-TR-2023-

CNMV.pdf

- Estados financieros individuales y consolidados del Emisor correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2024, auditados:

) https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2025/02/CCAA-Individuales-
TRSA-24.pdf

° https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2025/02/CCAA-
Consolidadas-TRSA-2024-.pdf
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ANEXO II (ii)

Estados financieros individuales y consolidados semestrales del Emisor a 30 de junio
de 2024 y a 30 de junio de 2025

[Los documentos incorporados en el presente Anexo por referencia se consideran incorporados
y forman parte de este Documento Base Informativo de Incorporacion de Bonos al Mercado
Alternativo de Renta Fija]

- Estados financieros individuales y consolidados semestrales del Emisor a 30 de junio de
2024:

. https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2024/07/Individual -
Tecnicas-Reunidas-06-24-final-resumido.pdf

https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-
content/uploads/sites/3/2024/07/Consolidado-TRSA-Junio-2024-.pdf
- Estados financieros individuales y consolidados semestrales del Emisor a 30 de junio de
2025:

. https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2025/07/Notas-individuales-
TRSA-1S-25.pdf

. https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2025/07/EEFFIIRRCC-
JUNIO-2025-TRSA.pdf
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ANEXO II1
Modelo Condiciones Finales

Los bonos de la “/Numero de Emision] Emision de Bonos bajo el Programa de Renta Fija
Técnicas Reunidas 2025” emitidos por TECNICAS REUNIDAS, S.A., sociedad anénima con
domicilio social en Avenida de Burgos 89, Adequa, Edificio 6, 28050, Madrid, inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al Tomo 1407, Folio 129, Hoja 5692, provista de nimero de
identificacion fiscal A-28092583 y Codigo LEI 213800JEZBUPZKWIGF49 (el “Emisor”)
emitidos mediante la suscripcion por parte de D. [®] de un documento de emision, se incorporaran
al Mercado Alternativo de Renta Fija (el “MARF”) al amparo del documento base informativo
de incorporacion de valores (el “Documento Base Informativo”) incorporado al MARF en fecha
[@] de [e] de 2025.

Los presentes términos y condiciones finales (las “Condiciones Finales) complementan y
deberan leerse conjuntamente con el Documento Base Informativo, publicado en la pagina web
del MAREF (https://www.bolsasymercados.es/).

Las Condiciones Finales son las requeridas por la Circular 1/2025.

En las presentes Condiciones Finales, los términos definidos que figuren con su primera inicial
en mayuscula tendran el significado que a ellos les atribuye el Documento Base Informativo,
salvo que expresamente se indique lo contrario.

PERSONAS FIRMANTES CON PODER SUFICIENTE Y RESPONSABLES DE LA
INFORMACION

D. [e], como [®] del Emisor, y en nombre y representacion de Técnicas Reunidas, S.A., asume la
responsabilidad de la informacion contenida en estas Condiciones Finales que complementan el
Documento Base Informativo.

Como responsable de las Condiciones Finales, D. [®], declara (i) que tras comportarse con una
diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en las Condiciones
Finales es, segiin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que
pudiera afectar a su contenido; y (ii) que el importe nominal total de los Bonos objeto de las
presentes Condiciones Finales, conjuntamente con los demas Bonos incorporados al amparo del
Programa, no supera el importe nominal maximo total ([®] de euros) del Documento Base

Informativo.
CARACTERISTICAS PRINCIPALES
Emisor TECNICAS REUNIDAS, S.A.
Denominacion de la Emision “[Niimero de Emision] Emision de Bonos bajo el Programa de Renta Fija
Técnicas Reunidas 2025”
Naturaleza de los Bonos Bonos senior no subordinados y no garantizados (unsecured)
Codigo ISIN: [e]
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Existe la facultad para el Emisor de hacer esta emision fungible con nuevas
Emisiones.

Esta Emision es fungible con las siguientes Emisiones: [®]

Divisa

Euro (€)

Importe nominal y efectivo de la
Emisiéon

Importe nominal total: [e] €

Importe efectivo total: [e] €

Importe unitario nominal y efectivo
de los Bonos:

Importe nominal unitario: 100.000 €
Importe efectivo unitario: [e] €
Precio de emision: [#]% del valor nominal

Numero de valores: [o]

Fecha de cierre

Fecha de emision

Fecha de Desembolso

Plazo de vencimiento

Fecha de vencimiento

Sistema de amortizacion final

Incorporacién de los Bonos

Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF)

Representacion, compensaciéon y

liquidacion

Mediante anotaciones en cuenta. La compensacion y liquidacion de los Bonos
sera gestionada por la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Bonos, S.A.U. (Iberclear) y sus entidades
participantes.

TIPO DE INTERES

Interés ordinario

Tipo de interés

[®Fijo]: [#]% p.a.

[Base: [®]]

Tipo de interés variable

[eVariable]:

Calculo: Tipo de referencia + Margen

Tipo de referencia: [IRS] a [@] afios / [@]

Pagina o fuente del tipo de referencia: [incluir en caso de que no sea IRS]
Evolucion reciente del tipo de referencia: [incluir en caso de que no sea IRS]
Margen: [#]%

[Base: [e]]

Fecha de
intereses

inicio de devengo de

Periodos de Interés

Fechas de
ordinarios

pago de intereses

AMORTIZACION DE LOS VALORES
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Fecha de amortizacion de los Bonos a
vencimiento

[e]

Sistema de amortizacion

[®Amortizacion a vencimiento] / [eSegun el calendario de amortizacion
incluido en el Anexo [e] a las presentes Condiciones Finales]

Amortizacion anticipada de los Bonos
por el Emisor

Si. Véase la Condicion 8.18.1 del Documento Base Informativo.

Spread Aplicable: [el previsto en la Condicion 8.18.1]/ [e] b.p.]

Amortizacion anticipada de los Bonos
por el Bonista

En caso de (i) Cambio de Control, en los términos previstos en la Condicion
8.18.2 del Documento Base Informativo; o (ii) la ocurrencia de cualquiera de las
Causas de Vencimiento Anticipado previstas. Véase la Condicion 8.18.2 del
Documento Base Informativo.

DISTRIBUCION

9

COLOCACION, LIQUIDEZ Y ASEGURAMIENTO

Colectivo de potenciales suscriptores

Esta colocacion se dirige exclusivamente a “inversores cualificados” y “clientes
profesionales”, segtn la definicion atribuida a cada una de dichas expresiones
en el 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
0 admisién a cotizacion de valores en un mercado regulado y en la Directiva
2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014,
relativa a los mercados de instrumentos financieros, respectivamente,
excluyendo en todo casos a inversores minoristas en el Espacio Econdémico
Europeo.

Periodo de suscripcion

[®]

Tramitacion de la suscripcion

Solicitud ante la/s Entidad/es Colocadora/s

Procedimiento de adjudicacién y
colocacion

Discrecional de la/s Entidad/es Colocadora/s

Entidad(es) Directora(s)

Banca March, S.A.

Entidad(es) Co-Coordinadora(s)

N/A

Entidad(es) Aseguradora(s)

N/A

Entidad(es) Colocadora(s)

Banca March, S.A., Haitong Bank, S.A., Sucursal en Espafia, Kutxabank
Investment, Sociedad de Valores, S.A.U., Renta 4 Banco, S.A. y Andorra Banc
Agricol Reig, S.A.

Entidad(es) de contrapartida
obligaciones de liquidez

y

N/A

Restricciones de venta

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares ni de caracter
general a la libre transmisibilidad de los valores, sin perjuicio de las limitaciones
que puedan resultar derivadas de la normativa aplicable en los paises donde vaya
a realizarse la Emision.

De conformidad con el apartado 2 de 1a norma segunda de la Circular1/2025, los
Bonos estan dirigidos exclusivamente a inversores cualificados y clientes
profesionales.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier medio admitido en
Derecho y de acuerdo con las normas del MARF donde seran incorporados a
negociacion. La titularidad de cada Bono se transmitird por transferencia
contable.

La inscripcion de la transmision a favor del adquiriente en el registro contable
producira los mismos efectos que la transmision de titulos valores y desde ese
momento la transmision serd oponible a terceros.
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Asimismo, no se ha llevado a cabo ninguna accion en ninguna jurisdiccion a fin
de permitir una oferta publica de los Bonos o la posesion o distribucion del
Documento Base Informativo o de cualquier otro material de oferta en ningun
pais o jurisdiccion donde sea requerida actuacion para tal proposito, de acuerdo
con lo establecido en el Documento Base Informativo.

Representacion de los Bonistas Bondholders, S.L.

Reglamento del Sindicato de Bonistas | Véase Anexo [e] de estas Condiciones Finales

INFORMACION OPERATIVA DE LOS VALORES

Agente de Pagos Banca March, S.A.

Calendario relevante para el pago de . Calendario Oficial de la Comunidad de Madrid y “T2”
los flujos establecidos en la emision

GARANTIAS Y OBLIGACIONES DE LA EMISION

Obligaciones del Emisor Todas las previstas en la Condicion 8.13 del Documento Base Informativo

Estas Condiciones Finales estan visadas en todas sus paginas y firmadas a fecha [e] de [e] dec [e].

TECNICAS REUNIDAS, S.A.

Fdo.: [e]
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ANEXO IV

Modelo Reglamento de Bonistas
TITULO I

CONSTITUCION, DENOMINACION, OBJETO, DOMICILIO Y DURACION DEL
SINDICATO DE BONISTAS

ARTICULO 1.- CONSTITUCION

Con sujecion a lo dispuesto en el Capitulo IV del Titulo XI del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (la “Ley de
Sociedades de Capital”), quedara constituido, una vez se hayan suscrito y desembolsado los
bonos (los “Bonos™) por aquellas personas que tengan la consideracion de bonistas (los
“Bonistas”) bajo la “[e] Emision bajo el Programa de Renta Fija Técnicas Reunidas 2025 (la
“Emision”) emitidos por Técnicas Reunidas, S.A. (el “Emisor”), el sindicato de Bonistas
correspondiente a la Emision (el “Sindicato de Bonistas™).

El Sindicato de Bonistas se regira por el presente reglamento y por la Ley de Sociedades de
Capital y demas disposiciones legales vigentes.

ARTICULO 2.- DENOMINACION

El Sindicato se denominard “Sindicato de Bonistas de la [®] Emision bajo el Programa de Renta
Fija Técnicas Reunidas 2025".

ARTICULO 3.- OBJETO

El Sindicato tendra por objeto la representacion y defensa de los legitimos intereses de los
Bonistas frente al Emisor, mediante el ejercicio de los derechos que le reconocen las Leyes por
las que se rigen y el presente reglamento, para ejercerlos y conservarlos de forma colectiva, y bajo
la representacion que se determina en las presentes normas.

ARTICULO 4.- DOMICILIO

El domicilio del Sindicato se fija en Avenida de Burgos 89, Adequa, Edificio 6, 28050, Madrid,
Espafia.

La Asamblea General de Bonistas podra, sin embargo, reunirse, por conveniencia del momento,
en otro lugar de la ciudad de Madrid, expresandose asi en la convocatoria o en cualquier otro
lugar si la Asamblea se celebrase con el caracter de universal.

ARTICULO 5.- DURACION

El Sindicato estara en vigor hasta que se haya satisfecho los Bonistas cuantos derechos por
principal, intereses o cualquier otro concepto les corresponda, o se hubiese procedido a la
amortizacion de la totalidad de los Bonos de acuerdo con los términos y condiciones de los Bonos.
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TITULO IT
REGIMEN DEL SINDICATO
ARTICULO 6.- ORGANOS DEL SINDICATO
El gobierno del Sindicato correspondera:
(i)  alaasamblea general de Bonistas (la “Asamblea General”); y
(i1))  al comisario de la Asamblea General (el “Comisario”).
ARTICULO 7.- NATURALEZA JURIDICA

La Asamblea General, debidamente convocada y constituida, es el érgano de expresion de la
voluntad de los Bonistas, con sujecion al presente reglamento, y sus acuerdos vinculan a todos
los Bonistas en la forma establecida por las Leyes.

ARTICULO 8.- LEGITIMACION PARA CONVOCATORIA

La Asamblea General sera convocada por el 6rgano de administracién del Emisor o por el
Comisario, siempre que cualquiera de ellos lo estime conveniente.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comisario debera convocarla cuando lo soliciten por escrito de
forma fehaciente, y expresando el objeto de la convocatoria (y los puntos del orden del dia a
tratar), los Bonistas que representen, por lo menos: (i) la vigésima parte del importe total de los
Bonos que no estén amortizados; o (ii) el minimo que legalmente se establezca. En este caso, la
Asamblea General deberd convocarse para ser celebrada dentro de los 45 dias siguientes a aquel
en que el Comisario hubiere recibido la solicitud por escrito.

No obstante, la Asamblea General se entendera convocada y quedaria validamente constituida
para tratar de cualquier asunto de la competencia del Sindicato, siempre que estén presentes los
Bonistas representantes de todos los Bonos en circulacion y los asistentes acepten por unanimidad
la celebracion de la Asamblea General.

ARTICULO 9.- FORMA DE CONVOCATORIA POR EL EMISOR

La convocatoria de la Asamblea General por el Emisor se hara por lo menos 15 dias antes de la
fecha fijada para su celebracion mediante: (i) anuncio que se publicara en la pagina web de Emisor
y hecho relevante en el MARF o (ii) anuncio en el "Boletin Oficial del Registro Mercantil".

El plazo se computara a partir de la fecha de la publicacién del anuncio. No se computaran en el
plazo ni el dia de la publicacion del anuncio ni el de la celebracion de la Asamblea General de
Bonistas.

En todo caso, se expresara en el anuncio el nombre de la sociedad y la denominacion del
Sindicato, el lugar y la fecha de reunion, tanto en primera como en segunda convocatoria debiendo
mediar entre ambas, al menos, 24 horas, los asuntos que hayan de tratarse y la forma de acreditar
la titularidad de los Bonos para tener derecho de asistencia a la Asamblea General
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No obstante, la Asamblea General de Bonistas se entenderd convocada y validamente constituida
para tratar de cualquier asunto de la competencia del Sindicato, siempre que estén presentes o
debidamente representados los Bonistas titulares de todos los Bonos en circulacion y los asistentes
acepten por unanimidad la celebracion de la Asamblea y el orden del dia.

ARTICULO 10.- DERECHO DE ASISTENCIA

Tendran derecho de asistencia a la Asamblea General los Bonistas que lo sean, con cinco dias de
antelacion, por lo menos, a aquel en que haya de celebrarse la reunion.

Los miembros del 6rgano de administracion del Emisor tendran derecho de asistencia a la
Asamblea General, aunque no hubieren sido convocados.

El Comisario debera asistir a la Asamblea General, aunque no la hubiera convocado.
ARTICULO 11.- DERECHO DE REPRESENTACION

Todo Bonista que tenga derecho de asistencia a la Asamblea General podra hacerse representar
por medio de otro Bonista. Ademas, todo Bonista con derecho de asistencia podra, en caso de no
poder delegar su representacion en otro Bonista, hacerse representar por el Comisario, aunque en
ningln caso podra hacerse representar por los consejeros de la sociedad, aunque sean Bonistas.
La representacion debera conferirse por escrito y con caracter especial para cada Asamblea
General.

ARTICULO 12.- QUORUM DE ASISTENCIA Y ADOPCION DE ACUERDOS
La Asamblea General adoptara los acuerdos por Mayoria Simple de los Bonistas.

Por excepcion, (i) las modificaciones del plazo o de las condiciones del reembolso del valor
nominal de los Bonos y (ii) la declaracion de vencimiento anticipado de los Bonos prevista en la
Condicion del Documento Base Informativo requerira el voto favorable de la Mayoria Reforzada
de Bonistas.

A estos efectos:

(i) “Mayoria Reforzada de Bonistas”: significa Bonistas titulares de Bonos que representen,
al menos, el 66,67% del importe nominal vivo en cada momento bajo los Bonos emitidos
en cada Emision; y

(il)) “Mayoria Simple de Bonistas”: significa Bonistas titulares de Bonos que represen, al
menos, el 50,01% de los votos emitidos en una Asamblea General de Bonistas debidamente
convocada.

ARTICULO 13.- DERECHO DE VOTO

En las reuniones de la Asamblea General cada Bono, presente o representado, conferira al Bonista
un derecho de voto proporcional al valor nominal no amortizado de los Bonos de los que sea
titular.
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En todo caso, si asi se previera en la correspondiente convocatoria de la Asamblea General de
Bonistas, el voto podra ejercitarse a través de medios de comunicacion a distancia, incluyendo la
correspondencia postal o por medios telematicos siempre que (i) se garantice debidamente la
identidad del Bonista que ejerce el derecho de voto y (ii) este quede registrado en algun tipo de
soporte.

No obstante lo anterior, en caso de que cualquiera de los Bonos sea ostentado por el Emisor o
cualquier entidad de su Grupo, y mientras que el Emisor o cualquier entidad de su Grupo ostente
la titularidad o esté en posesion de dichos Bonos, quedaran en suspenso los derechos de voto
inherentes a los mismos, y estos no se tendrdn en cuenta a los efectos del calculo del quérum
necesario para la Asamblea General.

ARTICULO 14.- PRESIDENCIA DE LA ASAMBLEA GENERAL

La Asamblea General estara presidida por el Comisario o en su caso la persona que la Asamblea
General designe, quien dirigird los debates, dara por terminadas las discusiones cuando lo estime
conveniente y dispondra que los asuntos sean sometidos a votacion. No obstante, si el Comisario,
por causas ajenas a su voluntad, no pudiera asistir a la Asamblea General, ésta podra designar a
la persona encargada de la presidencia

Adicionalmente, los intervinientes podran designar a un secretario de la Asamblea General.
ARTICULO 15.- LISTA DE ASISTENCIA

El Comisario formara, antes de entrar a discutir el orden del dia, la lista de los asistentes,
expresando el caracter y representacion de cada uno y el nimero y saldo de Bonos propios o
ajenos con que concurren.

ARTICULO 16.- FACULTADES DE LA ASAMBLEA GENERAL

La Asamblea General podra acordar lo necesario para la mejor defensa de los legitimos intereses
de los mismos frente al Emisor; modificar, de acuerdo con el Emisor, los términos y condiciones
de los Bonos; destituir o nombrar Comisario; ejercer, cuando proceda, las acciones judiciales
correspondientes y aprobar los gastos ocasionados por la defensa de los intereses de los Bonistas.

ARTICULO 17.- IMPUGNACION DE LOS ACUERDOS

Los acuerdos de la Asamblea General podran ser impugnados por los Bonistas conforme a lo
dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital para la impugnacion de acuerdos sociales.

ARTICULO 18.- ACTAS

El acta de la sesion podra ser aprobada por la propia Asamblea General, acto seguido de haberse
celebrado ésta, o, en su defecto, dentro del plazo de 15 dias, por el Comisario y al menos un
Bonista designado al efecto por la Asamblea General.

ARTICULO 19.- CERTIFICACIONES

Las certificaciones de las actas seran expedidas por el Comisario.
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ARTICULO 20.- EJERCICIO INDIVIDUAL DE ACCIONES

Los Bonistas solo podran ejercitar individualmente las acciones judiciales o extrajudiciales que
corresponda cuando no contradigan los acuerdos adoptados previamente por el Sindicato, dentro
de su competencia, y sean compatibles con las facultades que al mismo se hubiesen conferido. A
efectos aclaratorios, los Bonistas podran ejercitar individualmente y sin limitacion las acciones
judiciales o extrajudiciales que les correspondan en caso de ocurrencia de cualquiera de las Causas
de Vencimiento Anticipado de conformidad con lo previsto en la Condicion 8.14.1 del
Documento Base Informativo.

TITULO 11
REGIMEN DEL SINDICATO
ARTICULO 21.- NATURALEZA JURIDICA DEL COMISARIO

Incumbe al Comisario ostentar la representacion legal del Sindicato de Bonistas y actuar de
organo de relacion entre éste y el Emisor.

El Emisor designa a Bondholders, S.L. como Comisario, sin perjuicio de que la Asamblea General
pueda destituir al Comisario designado y nombrar a otra persona si lo considera oportuno. La
retribucion del Comisario sera fijada por el Emisor.

ARTICULO 23.- FACULTADES

Seran facultades del Comisario:

(i)  Tutelar los intereses comunes de los Bonistas.

(ii)) Convocar y presidir las Asambleas Generales de Bonistas.
(iii)) Informar al Emisor de los acuerdos del Sindicato de Bonistas.
(iv)  Vigilar el pago de los intereses y del principal.

(v)  Llevar a cabo todas las actuaciones que estén previstas realice o pueda llevar a cabo el
Comisario en los términos y condiciones de los Bonos.

(vi) Ejecutar los acuerdos adoptados en de las Asambleas Generales de Bonistas.

(vii) Ejercitar las acciones que correspondan contra el Emisor o los administradores o
liquidadores del Emisor.

(viii) Aceptar, en nombre y representacion de los Bonistas, cualesquiera garantias, incluyendo
garantias reales, personales o de cualquier otra forma, otorgadas a favor de los Bonistas y
firmar cualesquiera otros documentos publicos o privados relacionados con dichas
garantias que sean necesarios para su buen fin.
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(ix) Firmar, en nombre y representacion de los Bonistas, cualquiera documentos publicos o
privados que deban suscribirse al amparo de, o en relacidén con, los Bonos.

(x)  En general, las que le confiere la Ley y el presente reglamento.
TITULO IV
DISPOSICIONES ESPECIALES

ARTICULO 24.- SUMISION A FUERO

Para cuantas cuestiones se deriven de este reglamento, que se regiran por la ley espafiola, los
Bonistas, por el solo hecho de serlo, se someten de forma exclusiva, con renuncia expresa a
cualquier otro fuero que pudiera corresponderles, a la jurisdiccion de los Juzgados y Tribunales
de la ciudad de Madrid.
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ANEXO V
Fiscalidad

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion en vigor a la fecha de este Documento Base
Informativo, los Bonos se califican como activos financieros con rendimiento explicito.

En consecuencia, a los Bonos incorporados al amparo del Programa al que hace referencia este
Documento Base Informativo les serd de aplicacion el régimen fiscal general vigente en cada
momento para las Emisiones de activos financieros con rendimiento explicito en Espana.

En particular, las rentas derivadas de los Bonos se conceptiian como rendimientos del capital
mobiliario y estan sometidas a los impuestos personales sobre la renta: (i) el Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (el “IRPF”); (ii) el Impuesto sobre Sociedades (el “IS”); v (iii) el
Impuesto sobre la Renta de no Residentes (el “IRNR”); y a su sistema de retenciones a cuenta,
en los términos y condiciones establecidos en sus respectivas leyes reguladoras y deméas normas
que les sirven de desarrollo.

A continuacioén, se expone el régimen fiscal aplicable a la adquisicion, titularidad y, en su caso,
posterior transmision de los Bonos. Todo ello sin perjuicio de las modificaciones de los impuestos
implicados en los regimenes tributarios forales de Concierto y Convenio econdémico,
respectivamente, en los territorios historicos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra,
o aquellos otros, excepcionales que pudieran ser aplicables por las caracteristicas especificas del
inversor.

Se asume que los Bonos se representaran mediante anotaciones en cuenta y se solicitara la
admision para su negociacion y cotizacion en el MARF, puesto que dichas circunstancias tienen
gran trascendencia, a efectos de este analisis.

Este extracto no pretende ser una descripcion comprensiva ni exhaustiva de todas las
consideraciones de orden tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una decision de
adquisicion de los Bonos, ni tampoco pretende abarcar las consecuencias fiscales aplicables a
todas las categorias de inversores, algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades
financieras, las entidades exentas del IS, las Instituciones de Inversion Colectiva, los Fondos de
Pensiones, las Cooperativas, las entidades en régimen de atribucion de rentas, etc.) pueden estar
sujetos a normas especiales.

En consecuencia, es recomendable que cualquier inversor interesado en la adquisicion de los
Bonos consulte con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento
personalizado a la vista de sus circunstancias particulares.

Del mismo modo, cada uno de los inversores y potenciales inversores habra de estar atento a los
cambios que la legislacion vigente en este momento o sus criterios de interpretacion pudieran
sufrir en el futuro.

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

(i)  laLey35/2006, 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
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no Residentes y sobre el Patrimonio (la “Ley del IRPF”’), modificada por la Ley 26/2014,
de 27 de noviembre, asi como en los articulos 74 y siguientes del Reglamento del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas, aprobado por el Real Decreto 439/2007, de 30 de
marzo, por el que se aprueba dicho Reglamento y se modifica el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero (el
“Reglamento del IRPF”), modificado por el Real Decreto 1003/2014, de 5 de diciembre;

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

(iii) el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (Ia “Ley del IRNR”), modificado
por la Ley 26/2014, de 27 de noviembre, y en el Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio
por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no residentes (el
“Reglamento del IRNR”); y

(iv) la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (la “Ley del IP”).

(v) la Ley 38/2022, de 27 de diciembre, para el establecimiento de gravamenes temporales
energético y de entidades de crédito y establecimientos financieros de crédito y por la que
se crea el impuesto temporal de solidaridad de las grandes fortunas, y se modifican
determinadas normas tributarias (la “Ley del ITSGF”).

1  Inversores Personas Fisicas con Residencia Fiscal en Territorio Espaiiol
(a)  Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la condicion de
contribuyentes por el IRPF, tanto por el concepto de intereses, como con motivo de la transmision,
reembolso o amortizacion de dichos Bonos, tendran la consideracion de rendimientos de capital
mobiliario obtenidos por la cesion a terceros de capitales propios en los términos del articulo 25.2
de la Ley del IRPF.

El tipo impositivo aplicable a dichos rendimientos vendra determinado por la escala vigente en
cada momento y que a la fecha de este Documento Base Informativo es la siguiente: el 19% (para
los primeros 6.000 euros de renta), el 21% de 6.000 hasta 50.000 euros, el 23% (para las rentas
comprendidas entre 50.000 euros y 200.000 euros, del 27%, para rentas comprendidas entre
200.000 euros y 300.000 euros,) y del 28% para rentas que excedan de 300.000 euros.

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la inversién en Bonos
por parte de personas fisicas residentes en territorio espafiol 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.
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Sin perjuicio de lo anterior, en el caso de la transmision, reembolso o amortizacioén de los Bonos,
de conformidad con el articulo 75.3.e) del Reglamento del IRPF, no existird obligacion de
retencion sobre estos rendimientos cuando los Bonos:

(i)  estén representados mediante anotaciones en cuenta; y

(i)  se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol (que no es aplicable en el
caso de incorporacion de los Bonos en el MARF).

Sin embargo, si debera practicarse la correspondiente retencion sobre la parte del precio que
equivalga al cupdn corrido en las transmisiones de los Bonos efectuadas dentro de los treinta (30)
dias inmediatamente anteriores al vencimiento del cupdn, cuando (i) el adquirente de los Bonos
sea una persona o entidad no residente en territorio espafiol o sea sujeto pasivo del IS, y (ii) el
interés pagado por los Bonos esté exceptuado de la obligacion de retener en relacion con el
adquirente.

En estos casos, la base de la retencion estara constituida por la parte del precio que equivalga al
cup6n corrido del valor transmitido, dado que las rentas derivadas de la transmision de estos
activos se encuentran no sujetas a retencion.

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

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

(b)  Impuesto sobre el Patrimonio

Cada uno de los titulares de los Bonos que sea persona fisica con residencia fiscal en territorio
espafiol esta sometido al IP por la totalidad del patrimonio neto del que sea titular a 31 de
diciembre, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan ejercitarse los
derechos.

Con caracter general, existe un minimo exento hasta los 700.000 euros. El exceso sobre dicho
limite tributara por el IP de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan
entre el 0,2% y el 3,5%. Todo ello sin perjuicio de lo que haya establecido, en su caso, cada
Comunidad Autéonoma, ya que las Comunidades Autonomas tienen competencias normativas,
llegando a regular, también, normas especiales que prevén determinadas exenciones o
bonificaciones, asi como tipos incrementados, que deberan ser consultadas.

(¢)  Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas

Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas La Ley del ITSGF introdujo en
nuestro ordenamiento el Impuesto temporal de solidaridad de las grandes fortunas (“ITSGF”),
que se configura como un impuesto complementario del IP, de caracter estatal, que grava con una
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cuota adicional, los patrimonios de las personas fisicas de cuantia superior a 3.000.000 de euros.
El ITSGF se introdujo inicialmente como un impuesto temporal, con vigencia inicamente en los
ejercicios 2022 y 2023. Sin embargo, mediante el Real Decreto-ley 8/2023, de 27 de diciembre,
por el que se adoptan medidas para afrontar las consecuencias econdomicas y sociales derivadas
de los conflictos en Ucrania y Oriente Proximo, asi como para paliar los efectos de la sequia, se
ha prorrogado la aplicacion del ITSGF, con efectos desde 2024, de forma indefinida, en tanto no
se revise la tributacion patrimonial en el contexto de la reforma del sistema de financiacion
autonomica.

Por ello, los sujetos pasivos del IP, cuando su patrimonio neto supere 3.000.000 de euros, estardn
obligados a presentar declaracion por este nuevo impuesto pudiendo deducir, en su caso, la cuota
satisfecha en concepto de IP.

La determinacion de la base imponible del ITSGF sigue las mismas reglas que el IP y, por tanto,
en el caso de los Bonos podran quedar sujetos a ambos impuestos en los mismos términos. Al
igual que en el IP, estdn exentos de tributacion los bienes hasta un valor de 700.000,00 euros
(minimo exento).

El impuesto tiene un tipo progresivo que varia entre 1,7% y 3,5% dependiendo del valor total del
patrimonio neto sujeto al mismo.

(d)  Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas fisicas residentes fiscales en Espafia que adquieran los Bonos o derechos sobre los
mismos a titulo lucrativo, por herencia, legado o donacidn, estaran sometidos al Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones (“ISD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de
diciembre, del ISD (“Ley del ISD”), sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso,
por cada Comunidad Autdénoma. El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre
el 7,65% y el 34%; una vez obtenida la cuota integra, y sobre la misma se aplican determinados
coeficientes multiplicadores en funcion del patrimonio preexistente del contribuyente y de su
grado de parentesco con el causante o donante, pudiendo resultar finalmente un tipo efectivo de
gravamen que oscilara entre un 0% y un 81,6% de la base imponible. En todo caso, habra que
estar a la normativa correspondiente de cada Comunidad Auténoma o territorio foral para
determinar las posibles bonificaciones o deducciones que se hayan podido establecer en cada
territorio.

2 Inversores Personas Juridicas con Residencia Fiscal en Territorio Espaiiol

(a)  Impuesto sobre Sociedades

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

En materia de retenciones e ingresos a cuenta del IS, con caracter general los rendimientos del
capital mobiliario dinerarios estaran sujetos a retencion, actualmente al tipo del 19%. No obstante,
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con arreglo al régimen especial previsto en la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014,
de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito (“Ley 10/2014”) y
siempre y cuando se cumpla con el régimen de informacion establecido el Reglamento General
de las actuaciones y los procedimientos de gestion e inspeccion tributaria y de desarrollo de las
normas comunes de los procedimientos de aplicacion de los tributos, aprobado por el Real Decreto
1065/2007, de 27 de julio (“RD 1065/2007”), los pagos de intereses bajo los Bonos estaran
exentos de retencion para este tipo de inversores. Véase el apartado 4 siguiente con un resumen
de este régimen de informacion.

Asimismo, y sin perjuicio de lo anterior, cabe mencionar que, en materia de retenciones e ingresos
a cuenta, con caracter general, también estdn exceptuados de retencion, conforme a lo dispuesto
en el articulo 61.q) del Reglamento del IS, los Bonos que (i) estén representados mediante
anotaciones en cuenta y (ii) se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol o en
el MARF.

El procedimiento para hacer efectiva la exencion descrita en el parrafo anterior, sera el contenido
en la Orden de 22 de diciembre de 1999, no derogada por la Ley 10/2014.

En caso de no aplicar las exenciones sefialadas anteriormente, la retencion, con el caracter de pago
a cuenta del IS, 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

(b)  Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas juridicas no estan sujetas al IP.

(¢)  Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas juridicas no son contribuyentes del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.
3 Inversores no Residentes en Territorio Espaiiol

(a) Impuesto sobre la Renta de no residentes: Inversores no residentes en Espaiia con
establecimiento permanente

Los inversores no residentes con establecimiento permanente en Espafia aplicaran un régimen
tributario similar al descrito para los inversores personas juridicas residentes en Espaiia. Ello sin
perjuicio de lo dispuesto en los convenios para evitar la doble imposicion suscritos por Espaiia
(los “CDI”) que pudieran determinar la no tributacion de las rentas correspondientes o, en su
caso, la aplicacion de tipos de gravamen reducidos.

(b)  Impuesto sobre la Renta de no residentes: Inversores no residentes en Esparia sin

establecimiento permanente

Con caracter general, las rentas derivadas de los Bonos obtenidas por no residentes fiscales en
Espafia, sin establecimiento permanente en dicho territorio, estaran sujetas a tributacion al tipo
del 19%, siendo, en su caso, objeto de retencion al mismo tipo.
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En la medida en que a los Bonos les resulte de aplicacion lo previsto en la Disposicion Adicional
primera de la Ley 10/2014, los rendimientos obtenidos por inversores no residentes sin
establecimiento permanente de dichos Bonos estarian exentos de tributacion por el IRNR (y, por
tanto, de retencion). Para que sea aplicable la exencion mencionada en el parrafo anterior, sera
necesario cumplir con el procedimiento previsto en el articulo 44.4 del RD 1065/2007. Véase el
apartado 4 siguiente con un resumen de este régimen de informacion.

Asimismo, podria resultar de aplicacion una exencion de tributacion o, en su caso, un tipo
reducido, si el perceptor es residente en un pais que haya suscrito con Espafia un CDI que
establezca dicha exencién o tipo reducido y siempre que el citado inversor acredite su derecho a
la aplicacion del mencionado convenio a través de la aportacion del correspondiente certificado
de residencia fiscal relativo al ejercicio en que se obtengan las rentas.

(c)  Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de aplicacion de los CDI, estan sujetas al IP con caracter general,
las personas fisicas no residentes en Espafia respecto de sus propiedades o derechos situados en
Espafia o que puedan ejercitarse en territorio espafiol que excedan de 700.000 euros, sin perjuicio
de las exenciones, reducciones o bonificaciones que pudieran resultar aplicables.

Las personas fisicas que sean residentes en un Estado miembro de la Unién Europea o del Espacio
Econémico Europeo tendran derecho a la aplicaciéon de la normativa propia aprobada por la
Comunidad Autéonoma donde radique el mayor valor de los bienes y derechos de que sean titulares
y por los que se exija el impuesto, porque estan situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse
en territorio espafiol.

Asimismo, de acuerdo con la Jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Union Europea y del
Tribunal Constitucional existente en la fecha de este resumen, la normativa sefialada en el parrafo
anterior también deberia poder ser aplicada por personas fisicas residentes en paises terceros.

Sin perjuicio de lo anterior, segun lo dispuesto en el articulo 4.7 de la LIP se consideraran exentos
de tributacion por dicho Impuesto aquellos valores cuyos rendimientos estén exentos de
tributacion de conformidad con el articulo 14 de la Ley del IRNR.

(d)  Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas

Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas En los mismos términos que en el
caso del IP, pueden quedar sujetos al ITSGF por obligacion real las personas fisicas no residentes
en Espafa por los bienes o derechos de los que sean titulares que estén situados o sean ejercitables
en territorio espafiol. El ITSGF aplicara unicamente cuando el valor del patrimonio neto situado
en Espana de la persona no residente, sea superior a 3.000.000 de euros, con un minimo exento
de 700.000 euros.

La determinacion de la base imponible del ITSGF sigue las mismas reglas que el IP y, por tanto,
en el caso de los Bonos podran quedar exentos del ITSGF en la medida en que sus rendimientos
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también lo estén de conformidad con la Ley del IRNR. sujetos a ambos impuestos en los mismos
términos.

Los sujetos pasivos del IP, cuando su patrimonio neto sujeto a tributacion supere 3.000.000 de
euros, estaran obligados a presentar declaracion por este nuevo impuesto pudiendo deducir, en su
caso, la cuota satisfecha en concepto de IP.

El impuesto tiene un tipo progresivo que varia entre 1,7% y 3,5% dependiendo del valor total del
patrimonio neto sujeto al mismo.

(e)  Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Igualmente, conforme a la Ley del ISD, las personas fisicas no residentes en Espafia que adquieran
los valores o derechos sobre los mismos por herencia, legado o donacién y que sean residentes en
un pais con el que Espaiia tenga suscrito un CDI 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, serd necesario contar con la acreditacion de la residencia fiscal
mediante el correspondiente certificado validamente emitido por las autoridades fiscales del pais
de residencia del inversor en el que se especifique expresamente la residencia a los efectos
previstos en el Convenio.

En caso de que no resulte de aplicacion un CDI, las personas fisicas no residentes en Espafia
estaran sometidas al ISD de acuerdo con las normas estatales.

No obstante lo anterior, si el causante, heredero o el donatario son residentes en un Estado
miembro de la Union Europea o del Espacio Economico Europeo, segin el caso concreto podra
resultar de aplicacion la normativa aprobada por la correspondiente Comunidad Auténoma,
siguiendo reglas especificas.

Asimismo, de acuerdo con la Jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Union Europea y del
Tribunal Constitucional existente en la fecha de este resumen, la normativa sefialada en el parrafo
anterior también deberia poder ser aplicada por personas fisicas residentes en paises terceros.

4  Régimen de Informacion dispuesto en el Articulo 44 del RD 1065/2007

La Ley 10/2014 establece ciertas obligaciones de informacion respecto de los Bonos que deberan
ser cumplidas con ocasion de cada pago de rendimientos procedentes de las mismas. El desarrollo
reglamentario de dichas obligaciones de informacion se encuentra recogido en el articulo 44 del
RD 1065/2007.

En el caso de los Bonos, como valores que se registren originariamente en una entidad de
compensacion y liquidacion de valores domiciliada en territorio espafiol, las entidades que
mantengan los Bonos registrados en sus cuentas de terceros, asi como las entidades que gestionan
los sistemas de compensacion y liquidacion de valores con sede en el extranjero que tengan un
convenio con la citada entidad de compensacion y liquidacion de valores domiciliada en territorio
espafiol, deberan suministrar al Emisor, en cada pago de rendimientos, una declaracion que de
acuerdo con lo que conste en sus registros contenga la siguiente informacion respecto de los
Bonos:
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- identificacion de los Bonos;
- importe total a reembolsar;
- importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF; e

- importes a reembolsar que deban abonarse por su importe integro (que seran, en principio, los
correspondientes a sujetos pasivos del IRNR y del IS).

El formato de la citada declaracion se ajustara al establecido a tal efecto en el anexo del RD
1065/2007. Esta declaracion se presentara el dia habil anterior a la fecha de cada vencimiento de
los rendimientos. La falta de presentacién de la mencionada declaracion por alguna de las
entidades obligadas en la fecha prevista anteriormente determinara, para el Emisor o el Agente de
Pagos, la obligacion de abonar los rendimientos que correspondan a dicha entidad por el importe
liquido que resulte de la aplicacion del tipo general de retencion (actualmente el 19%) a la
totalidad de estos.

No obstante, si antes del dia 10 del mes siguiente al mes en que venzan los rendimientos derivados
de los valores, la entidad obligada presentara la correspondiente declaracion, el Emisor o el
Agente de Pagos, procedera, tan pronto como la reciba, a abonar las cantidades retenidas en
exceso.

5 Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de los titulos emitidos

La emision, suscripcion, transmision, amortizacion y reembolso de los Bonos esta sujeta y exenta
0 no sujeta, segun los casos, del Impuesto sobre el Valor Afiadido (articulo 20.Uno.18 letra 1) de
la Ley 37/1992, 96 de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido). Asimismo, dichas
actividades no estaran sujetas a la modalidad de Transmisiones Patrimoniales Onerosas del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (articulo 7.5 del
Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, por el que se aprueba el Texto Refundido
de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados) y
exenta de la modalidad de Actos Juridicos Documentados del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (articulo 45.1.B.15 del citado Texto Refundido de
la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados).
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