GREENING GROUP GLOBAL, S.A.

(sociedad anonima constituida en Esparia de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital)

Programa de Pagarés Verdes Greening Group 2025

Saldo vivo maximo 20.000.000,00 €

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

I.- INFORMACION GENERAL

Greening Group Global, S.A. (“Greening Group”, la “Sociedad”, el “Emisor” o la “Compania” v,
junto con las sociedades de su grupo consolidado, el “Grupo”) es una sociedad andnima
constituida bajo la legislacién espafiola, con domicilio social en C/ Alcayata, nimero 4, Poligono
Industrial El Florio, Granada, C.P.18015, con (N.I.F.) A-19714559 e identificador de entidad
juridica (Legal Entity Identifier, “LEl”) nimero 959800LGQ87E1SSV7P03. Las acciones de la
Sociedad se encuentran incorporadas al segmento de negociacién BME Growth de BME MTF
Equity.

La Sociedad solicitara la incorporacién de los pagarés verdes (los “Pagarés”) que se emitan al
amparo del Programa de Pagarés Verdes Greening Group 2025(el “Programa”) y de acuerdo con
lo previsto en este Documento Base Informativo de Incorporacion (el “Documento Base
Informativo”) al Mercado Alternativo de Renta Fija (“MARF”).

Los Pagarés que se emitan al amparo del Programa tendran la consideracién de pagarés verdes
al emitirse de conformidad con Greening Group “Marco para la Financiacion Verde 2024” (tal y
como este se define mas adelante), los Green Bond Principles (“GBP”) y los Green Loan Principles
(“GLP”), publicados, respectivamente, por la International Capital Markets Association (ICMA) y
la Loan Market Association (LMA). El Programa de Pagarés esta certificado con la “Second-Party
Opinion” otorgada por parte de Serfiex, S.A. (la “Agencia de Rating ASG”). En este sentido, la
Agencia de Rating ASG ha proporcionado una opinién favorable sobre el marco de financiacién
verde de Greening Group “Marco para la Financiacidon Verde 2024” certificando que cumple con
los componentes GBP y GLP.



El MARF es un Sistema Multilateral de Negociacién (“SMN”) y no un mercado regulado, de
conformidad con 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 del Mercado de Valores”).

Este Documento Base Informativo es el documento requerido por la Circular 1/2025, de 16 de
junio, sobre incorporacion y exclusidn de valores en el MARF (la “Circular 1/2025”).

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

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

El MARF no ha efectuado ningun tipo de verificacién o comprobacién en relacion con el presente
Documento Base Informativo ni sus anexos, ni sobre el contenido de la documentacién e
informacidn aportada por el Emisor en cumplimiento de la Circular 1/2025.

AGENTE DE PAGOS
Banco Inversis, S.A.
ASESOR REGISTRADO
PKF Attest Servicios Empresariales, S.L.
ENTIDADES COLABORADORAS
Andbank Espafia Banca Privada, S.A.
Renta 4 Banco, S.A.
PKF Attest Capital Markets, S.V., S.A.
LEAD ARRANGER
PKF Attest Capital Markets, S.V., S.A.
ASESOR LEGAL
KPMG Abogados, S.L.P.

La fecha de este Documento Base Informativo es 9 de diciembre de 2025.



I.- OTRA INFORMACION
RESTRICCIONES DE VENTA

No se ha llevado a cabo ninguna accién en ninguna jurisdiccién a fin de permitir una oferta
publica de los Pagarés o la posesién o distribucién de este Documento Base Informativo o de
cualquier otro material de oferta en ningln pais o jurisdiccién donde sea requerida actuacion
para tal propédsito.

CATEGORIA DE INVERSORES

El presente Documento Base Informativo de incorporacidn no constituye un folleto informativo
aprobado y registrado ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) u otra
autoridad competente. La emisidn de los valores no constituye una oferta publica sujeta a la
obligacion de publicar in folleto informativo, de conformidad con lo previsto en Reglamento (UE)
n.2 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017 (el “Reglamento
de Folletos”) y en la Ley del Mercado de Valores, lo que exime de la obligaciéon de aprobar,
registrar y publicar un folleto informativo en la CNMV u otra autoridad competente.

La oferta de los valores se dirige exclusivamente a inversores cualificados de acuerdo con lo
previsto en el articulo 2.(e) del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 14 de junio de 2017 y en la Ley de los Mercados de Valores.

NORMAS EN MATERIA DE GOBERNANZA DE PRODUCTO CONFORME A MiFID II.

EL MERCADO DESTINATARIO SERA UNICAMENTE CONTRAPARTES ELEGIBLES Y CLIENTES
PROFESIONALES

Exclusivamente a los efectos del proceso de aprobacién del producto que ha de llevar a cabo
cada empresa que elabora un producto de inversion (el “productor”), tras la evaluacion del
mercado destinatario de los Pagarés se ha llegado a la conclusiéon de que: (i) el mercado
destinatario de los Pagarés son Unicamente “clientes profesionales” y “contrapartes elegibles”,
segln la definicién atribuida a cada una de dichas expresiones en los articulos 194 y 196,
respectivamente, de la Ley del Mercado de Valores, por lo que se han transpuesto en Espafia las
definiciones recogidas 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 1II”) y en su normativa de desarrollo
(en particular en Espanfa, la Ley del Mercado de Valores y sus reglamentos de desarrollo) y (ii)
son adecuados todos los canales de distribucion de los Pagarés a contrapartes elegibles y
clientes profesionales.

De conformidad con el articulo 133 y siguientes del Real Decreto 813/2023 de 8 de noviembre,
sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversidn y de las demds entidades que
prestan servicios de inversion, toda persona que tras la colocacion inicial de los Pagarés ofrezca,
venda, ponga a disposicion de cualquier otra forma o recomiende los Pagarés (a estos efectos,
el “Distribuidor”), debera tener en cuenta la evaluacién del mercado destinatario definido para
este producto. No obstante, todo Distribuidor sujeto a MiFID Il sera responsable de llevar a cabo
su propia evaluacién del mercado destinatario con respecto a los Pagarés (ya sea aplicando la
evaluacion del mercado destinatario del Emisor o perfeccionandola) y de determinar los canales
de distribucién adecuados.



PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO ECONOMICO EUROPEO

Los Pagarés no estan destinados a su oferta, venta o cualquier otra forma de puesta a
disposicion, ni deben ser ofrecidos, vendidos a o puestos a disposicién de inversores minoristas
en el Espacio Econémico Europeo (el “EEE”).

A estos efectos, por “inversor minorista” se entiende una persona que se ajuste a cualquiera de
las siguientes definiciones o0 a ambas:

(i) “cliente minorista” en el sentido previsto en el apartado (11) del articulo 4(1) de
MIFID II;
(ii) “cliente” en el sentido previsto en la Directiva (UE) 2016/97, siempre que no pueda

ser calificado como cliente profesional conforme a la definicidn incluida en el
apartado (10) del articulo 4(1) de MiFID II; o

(iii) “cliente minorista” de conformidad con lo previsto en la normativa de desarrollo
de MiIFID Il en cualesquiera Estados Miembros del EEE (en particular en Espafia de
conformidad con la definicion del articulo 193 de la Ley del Mercado de Valores).

En consecuencia, no se ha preparado ninguno de los documentos de datos fundamentales
exigidos por el Reglamento (UE) n2 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
inversién minorista empaquetados y los productos de inversién basados en seguros, mediante
el establecimiento de normas técnicas de regulacidn respecto a la presentacidn, el contenido, el
examen y la revisién de los documentos de datos fundamentales y las condiciones para cumplir
el requisito de suministro de dichos documentos (el “Reglamento 1286/2014”) a efectos de la
oferta, venta o puesta a disposicion de los Pagarés a inversores minoristas en el EEE y, por tanto,
cualquiera de dichas actividades podria ser ilegal en virtud de lo dispuesto en el Reglamento
1286/2014.

PROHIBICION DE COMERCIALIZACION Y VENTA A PERSONAS O ENTIDADES RUSAS

El 25 de febrero de 2022 el Consejo Europeo adoptd dos medidas legislativas relativas a las
acciones de Rusia que desestabilizan a Ucrania, imponiendo medidas restrictivas en el sector
financiero, limitando el acceso de los ciudadanos y entidades rusas a los mercados de capitales
de la UE: la Decisién (PESC) 2022/327 del Consejo por la que se modifica la Decisidn
2014/512/PESC relativa a las medidas restrictivas en vista de las acciones de Rusia que
desestabilizan la situacién en Ucrania (Decision 2022/327); y el Reglamento 2022/328 del
Consejo por el que se modifica el Reglamento (UE) N2 833/2014 relativo a las medidas
restrictivas en vista de las acciones de Rusia que desestabilizan la situacién en Ucrania
(Reglamento 2022/328). Finalmente, cabe destacar que, en fecha de 18 de julio de 2025, el
Consejo de la Unién Europea adoptd el decimoctavo paquete de sanciones con motivo del
conflicto entre Rusia y Ucrania. En particular, se han aprobado cuatro Decisiones y cuatro
Reglamentos, publicados ese mismo dia en el Diario Oficial de la Unién Europea (DOUE).

Estas nuevas medidas restrictivas, tanto econdmicas como individuales, se dirigen de forma
contundente contra los sectores energético, bancario y militar rusos, asi como el comercio con
la Unidn Europea, intensificando asi su presidn sobre la Federacion de Rusia.



RESTRICCIONES DE VENTA EN EL REINO UNIDO

En el Reino Unido, este Documento Base Informativo y los valores sélo se podrian distribuir, y
solo se dirigen a, y cualquier inversidn y actividad de inversion en los valores a la que este
Documento Base Informativo se refiere esta disponible sélo para, y podra ser sélo suscrita por,
“inversores cualificados” (“qualified investors”), segln este término se define en la seccién 86(7)
de la Financial Services and Markets Act 2000, esto es, (i) que sean personas con experiencia
profesional en asuntos relativos a inversiones que entran dentro de la definicion de
“profesionales de la inversidon” (“investment professionals”) del articulo 19(5) de la Financial
Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (la “Orden”); o (ii) que sean
entidades de valor neto elevado dentro del articulo 49(2)(a) al (d) de la Orden (conjuntamente,
las “Personas Relevantes”). Las personas que no son Personas Relevantes no deberian llevar a
cabo ninguna accién sobre la base de este Documento Base Informativo y no deberian actuar en
base a ella o ampararse en el mismo.

RESTRICCIONES DE VENTA EN LOS ESTADOS UNIDOS

Los Valores no han sido y no seran registrados bajo la Securities Act of 1933 de los Estados
Unidos de América, con sus respectivas modificaciones (la “Securities Act”) y no podran ser
ofrecidos o vendidos en los Estados Unidos de América salvo que estén registrados o estén
exentos de registro bajo la Securities Act. No existe intencion de registrar ningln Pagaré en los
Estados Unidos de América o de realizar una oferta de cualquier tipo de los valores en los Estados
Unidos de América.

ESTIMACIONES FUTURAS

Este Documento Base Informativo puede incluir declaraciones que son, o pueden considerarse,
declaraciones prospectivas. Estas declaraciones prospectivas incluyen, pero no se limitan a,
todas las declaraciones que no sean hechos histéricos contenidos en este Documento Base
Informativo, incluyendo, sin limitacién, las relativas a la futura situacidon financiera y los
resultados de las operaciones del Grupo, su estrategia, planes, metas y objetivos, la evolucién
futura de los mercados en los que el Grupo opera o pretende operar o los cambios regulatorios
previstos en dichos mercados. Estas declaraciones prospectivas pueden identificarse por el uso
de términos como “objetivo”, “anticipar”, “creer”", “continuar”, “podria”, “estimar”, “esperar”,
“prever”, “orientar”, “pretender”, “es probable que”, “puede”, “planear”, “potencial”,
" u

“predecir”, “proyectar”, “deberia” o “hara” o el negativo de dichos términos u otras expresiones
o términos similares.

Por su naturaleza, las declaraciones prospectivas implican riesgos e incertidumbres porque se
refieren a acontecimientos y dependen de circunstancias que pueden o no ocurrir en el futuro.
Las declaraciones prospectivas se refieren Unicamente a la fecha de este Documento Base
Informativo y no son garantia de resultados futuros y se basan en numerosas asunciones. Los
resultados reales de las operaciones del Grupo, su situacion financiera y la evolucién de los
acontecimientos pueden diferir sustancialmente de los indicados en las declaraciones
prospectivas o sugeridos por ellas. Una serie de factores podria hacer que los resultados y la
evolucidn del Grupo difieran material y sustancialmente de los expresados o sugeridos en las
declaraciones prospectivas, incluyendo, sin limitacidon, las condiciones econdmicas y
empresariales generales, las condiciones del mercado, las condiciones de salud publica, las
tendencias de la industria, la competencia, los cambios en la legislacion o la reglamentacidn, los
cambios en los regimenes fiscales o el régimen de planificacidn del desarrollo, la disponibilidad



y el coste del capital, las fluctuaciones monetarias, los cambios en su estrategia empresarial, la
incertidumbre politica y econdmica y otros factores, incluyendo, sin limitacidn, los incluidos en
la seccion “Factores de riesgo”.

Salvo que lo exija la ley, la Sociedad no asume ninguna obligacidn de actualizar las declaraciones
prospectivas para reflejar acontecimientos o circunstancias posteriores a la fecha del presente
Documento Base Informativo o para reflejar la ocurrencia de acontecimientos o circunstancias
previstos o imprevistos. Dada la incertidumbre inherente a las declaraciones prospectivas, se
advierte a los posibles inversores que no deben basarse en dichas declaraciones prospectivas y
gue deben realizar sus propias evaluaciones en relacidn con su inversion.

Los inversores deben leer la seccién titulada “Factores de riesgo” de este Documente Base
Informativo para obtener un analisis mds completo de los factores que podrian afectar a la
Sociedad o a los Pagarés.

EMISION DE PAGARES VERDES

La Sociedad ha estructurado los Pagarés que se emitan al amparo del Programa para que puedan
tener la consideracion de “instrumento verde” de conformidad con el marco de financiacidon
verde de Greening Group “Marco para la Financiacién Verde 2024”, elaborado por la Sociedad
el 3 de septiembre 2024 (el Greening Group “Marco para la Financiacion Verde 2024”), bajo el
cual la Sociedad puede emitir bonos y pagarés de conformidad con los GBP y suscribir contratos
de financiacién de conformidad con los GLP, cuyos fondos se podran destinar a financiar
cualquier necesidad de la empresa (compras, personal, avales y garantias, etcétera) para el
desarrollo de nuevos proyectos o proyectos en curso relacionados con las actividades verdes
elegibles. Para ello, la Sociedad ha obtenido, con fecha 9 de octubre 2024, una opinidn de
experto (“Second-Party Opinion”) emitida por SERFIEX S.A., confirmando que el Greening Group
“Marco para la Financiacion Verde 2024” es creible y generador de un impacto positivo, y se
encuentra alineado con los cuatro principios fundamentales que componen los GBP y los GLP:
uso de fondos (use of proceeds), proceso de evaluacion y seleccion de proyectos (project
evaluation and selection), gestidn de los fondos (management of proceeds) y divulgacion de
informacion (reporting).

INFORMACION ESENCIAL

El potencial inversor no deberia basar su decisidn de inversidon en informacion distinta a la que
se contiene en este Documento Base Informativo.

Ni el MARF, ni la CNMV, ni las Entidades Colaboradoras (tal y como se definen mas adelante), ni
el Asesor Registrado (tal y como se define mas adelante), ni KPMG Abogados, S.L.P. (el “Asesor
Legal”), ni el Agente de Pagos (tal y como se define mas adelante), asumen responsabilidad
alguna por el contenido de este Documento Base Informativo. Las Entidades Colaboradoras han
suscrito con la Sociedad un contrato de colaboracion para la colocacion de los Pagarés sin asumir
ningln compromiso de aseguramiento de los Pagarés, sin perjuicio de que cada Entidad
Colaboradora pueda adquirir Pagarés en nombre propio.
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IV.- FACTORES DE RIESGO

Una inversidn en los Pagarés implica cierto riesgo. Antes de invertir en los Pagarés, debe leery
considerar detenidamente: (i) los riesgos que se describen a continuacidn; (ii) el resto de la
informacidn contenida en este Documento Base Informativo; y (iii) la informacién publica de la
Sociedad que esté disponible en cada momento. Los potenciales inversores deben considerar
cuidadosamente si una inversion en los Pagarés es adecuada para ellos a la luz de la informacidn
contenida en este Documento Base Informativo y sus circunstancias personales. Si cualquier
destinatario de este Documento Base Informativo tiene alguna duda sobre las medidas que debe
tomar, debe consultar con un asesor profesional independiente, especializado en el
asesoramiento relativo a la adquisicidn de valores cotizados, para examinar detenidamente los
riesgos asociados a la inversidn y tenencia de los Pagarés.

Cualquiera de los siguientes riesgos podria afectar material y negativamente al negocio,
actividad, situacidn financiera, resultados de operaciones y perspectivas de la Sociedad y esto,
a su vez, podria hacer que usted perdiera toda o parte de su inversidn original. Sin embargo, los
riesgos e incertidumbres que se describen a continuacidn no son los Unicos a los que se enfrenta
la Sociedad. Otros riesgos e incertidumbres que la Sociedad no conoce actualmente, que
considera inmateriales o que no son lo suficientemente especificos para las acciones de la
Sociedad como para incluirlos en el presente Documento Base Informativo también pueden
afectar material y negativamente al negocio, actividad, situacién financiera, resultados de
operaciones y perspectivas de la Sociedad. Si cualquiera de estos riesgos se materializara, el
negocio, actividad, situacion financiera, resultados de operaciones y perspectivas de la Sociedad
se verian afectados y usted podria perder la totalidad o parte de su inversidn original.

El orden en el que se presentan los riesgos enunciados a continuacion no es necesariamente una
indicacion de la probabilidad con la que dichos riesgos puedan materializarse, ni de la
importancia potencial de los mismos, ni del alcance de los posibles perjuicios para el negocio,
actividad, situacion financiera, resultados de operaciones y perspectivas de la Sociedad.

4.1.- Riesgos del Emisor, su grupo y su actividad

4.1.1.- Riesgos de los sectores de actividad de los negocios del Emisor
A.- Riesgo de deterioro del entorno macroeconémico

Greening Group centra su actividad y su estrategia de crecimiento en Espafia, México, Italia,
Alemania, Estados Unidos y Marruecos, y sus principales clientes son empresas industriales que
buscan reducir sus costes energéticos y disponer de cierta autonomia respecto de la energia
consumida. La construccion de parques de generacidn de energia renovable requiere un entorno
de financiacién estable con tipos de interés a largo plazo sin fluctuaciones significativas. En este
sentido, teniendo en cuenta las actividades del Grupo, un entorno econémico con condiciones
econdmicas desfavorables, como una recesion o un estancamiento econdmico en los paises que
opera que provoquen una ralentizacion persistente en la capacidad de inversién de las empresas
o un incremento significativo del coste de financiacién, podria afectar de manera negativa al
negocio, a los resultados y a la situacién financiera y patrimonial del Grupo.

B.- Riesgo de precio de la electricidad

El precio de la energia eléctrica de forma global viene definido por tres principales factores: (i)
la oferta general de energia eléctrica; (ii) la demanda de los consumidores; y (iii) el mix de
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produccién eléctrica. Como norma general, los precios de la energia suelen estar marcados por
una regulacién gubernamental. Estos sistemas vienen disefiados con el objeto de conseguir una
adecuada formacién de precios, evitando situaciones de abuso de mercado por parte de los
agentes participantes. Por ello, de forma general los operadores del mercado no tienen
capacidad para influir en los precios de la energia eléctrica.

Aunque a la fecha del Documento Base Informativo la produccidn de energia eléctrica de origen
renovable es un negocio atractivo, como consecuencia de los elevados precios del mercado
eléctrico y de la necesidad de descarbonizar el sistema energético global, existe la posibilidad
de que ambas tendencias se moderen o incluso inviertan.

En ese sentido, existe incertidumbre sobre los precios del mercado eléctrico a futuro,
especialmente en horas de produccién solar, en un escenario de alta penetracién de la energia
solar. Asimismo, la necesidad de revertir el cambio climatico mediante la descarbonizacion del
sistema energético podria dejar de ser una prioridad para los gobiernos y la opinién publica. En
ese sentido se esta observando un aumento en la desconfianza de la sociedad frente al impacto
medioambiental de las fuentes de generacidon de energia renovable, siendo cada vez mas
frecuentes los articulos en prensa sobre impactos en la biodiversidad. Es por ello que la Sociedad
estd expuesta al riesgo vinculado a los cambios en la opinién publica de determinados sectores
de la poblacién y de la sociedad en general.

Todo ello podria tener un impacto sustancial negativo en el negocio, los resultados, las
perspectivas o la situacion financiera, econdmica o patrimonial del Grupo.

C.- Riesgo de la caida de la demanda eléctrica

En el caso que se produjera una caida generalizada en la demanda, podria venir acompaiiada de
un descenso en el precio de mercado, obligando al Grupo a ajustar sus precios de venta a sus
clientes.

Asimismo, una reduccidn generalizada de los precios de la energia eléctrica podria hacer menos
atractiva la inversién en instalaciones de autoconsumo empresarial. Esta situacién podria
afectar a la cifra de negocio del Grupo, a sus margenes, a la situacion financiera y patrimonial
del Grupo.

D.- Riesgo en la explotacion de otras fuentes de energia

La demanda de electricidad generada a partir de fuentes de energia renovable depende
parcialmente de su coste relativo con respecto a las fuentes de energia no renovable tales como
el petréleo, el carbdn, el gas natural, el uranio u otras fuentes o nuevos tipos de energias
renovables. Las condiciones de extraccion y aprovisionamiento de petréleo y de las restantes
fuentes de energia no renovable mencionadas anteriormente son factores clave a la hora de
determinar el coste y los beneficios de estas fuentes de energia comparados con las fuentes de
energia renovable. En este sentido, el progreso tecnolégico en la explotacién de otras fuentes
de energia mds baratas o limpias podria debilitar el apoyo a las energias renovables y, por tanto,
afectar negativamente a Greening Group.

Greening Group esta expuesto a un riesgo de bajada de los precios de retribucion de la energia
solar debido a la entrada masiva de grandes plantas solares a los sistemas eléctricos de los paises
donde estd presente la Compafiia. Ademas, la progresiva reduccion de los costes de las energias
renovables y la intensa competencia podrian contribuir a una reduccion de los precios de la
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electricidad pagados por los intermediarios. Todo ello produciria un impacto sustancial negativo
en las actividades, los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo.

E.- Riesgo en la disponibilidad de emplazamientos adecuados para la instalacion de plantas
fotovoltaicas

La disponibilidad de emplazamientos adecuados para la instalacion de plantas solares
fotovoltaicas es limitada, lo que exige una importante inversidn en prospeccién y localizacién de
emplazamientos. Las plantas fotovoltaicas requieren unas condiciones de irradiacion
particulares que Unicamente se encuentran en determinados emplazamientos geograficos y
necesitan una conexién a la red de transporte o distribucion de electricidad, una orografia
adecuada, “sombreamiento” por presencia de cadenas montafiosas en las inmediaciones, etc.,
lo que limita el nUmero de emplazamientos adecuados para la instalacién de los proyectos. Los
terrenos pueden verse afectados por limitaciones hidrogeoldgicas, riesgo hidrdulico vy
deslizamiento de tierras. Adicionalmente, existen otras restricciones de acceso a los
emplazamientos, tales como restricciones medioambientales o relacionadas con la proximidad
de zonas habitadas o areas o lugares protegidos por leyes (reservas naturales, parques
naturales, monumentos, areas de gestion de habitats o terrenos quemados) o reglamentos
locales. Para la instalacion de una planta solar en un determinado emplazamiento, se requiere
la obtencidon y mantenimiento de derechos de propiedad o, en la mayor parte de los casos,
derechos de uso o utilizacion de terrenos propiedad de terceros (p.ej. contratos de
arrendamiento, derechos de superficie o cualquier otro que resulte de aplicacidon bajo la
legislacién aplicable en cada pais), incluyendo servidumbres de acceso, paso y conducciones que
sean necesarios para permitir el acceso al emplazamiento y el vertido de la energia producida
por la planta solar al correspondiente punto de conexidén a subestaciones y otros elementos de
la correspondiente infraestructura eléctrica. Este riesgo afecta fundamentalmente a los
proyectos que se encuentran en fase de desarrollo inicial, en los que se requiere acuerdos con
terceros propietarios de terrenos. La falta de acuerdo con dichos terceros propietarios o con
otros promotores para la construccion de infraestructuras comunes podria implicar retrasos o
sobrecostes en la construccion de los proyectos, o incluso que estos proyectos se descartasen
y, por tanto, no llegasen a desarrollarse y construirse. Adicionalmente, muchos de los
emplazamientos se encuentran en zonas rurales, donde los terrenos pueden tener un riesgo de
no seguir el principio de tracto sucesivo en el Registro de la Propiedad, es decir puede que ciertos
hitos que han ocurrido no se encuentren registrados en el Registro de la Propiedad, lo que podria
complicar la verificacidn de la certitud sobre la titularidad del terreno, la existencia de derechos
de servidumbre o la existencia de algun tipo de gravamen, como una hipoteca. Por otro lado, a
medida que se incrementa el nUmero de operadores del sector eléctrico con la capacidad
financiera suficiente para realizar las inversiones necesarias, la competencia por obtener estos
emplazamientos es mayor. A largo plazo, Greening Group no puede descartar la existencia de
dificultades o la imposibilidad para acceder a emplazamientos que sean adecuados para su
actividad. Todo ello produciria un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados
de explotacién y la situacion financiera del Grupo.

F.- Riesgos meteoroldgicos

La produccién de energia solar fotovoltaica depende notablemente de las condiciones climaticas
y, particularmente, de las condiciones de la radiacién solar. La rentabilidad de un proyecto
depende, entre otros factores, de las condiciones de irradiacion que realmente se observen en
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su emplazamiento. Durante la fase de desarrollo de los proyectos, se llevan a cabo en cada
emplazamiento propuesto estudios realizados tanto por terceras compaiiias especializadas
como por el equipo técnico especializado de Greening Group, que tienen por objeto evaluar la
capacidad energética (condiciones de radiacién solar) del emplazamiento mediante
instrumentos de medicidn adecuados. Las principales hipétesis de partida en las que se basan
las decisiones de inversién de Greening Group se fundamentan en las conclusiones de estos
estudios e informes. Greening Group no puede garantizar que las condiciones climaticas reales
de un proyecto se correspondan con las hipdtesis formuladas en los informes. Si las condiciones
de radiacién solar disminuyeran la produccidn estimada en los proyectos de Greening Group,
ello determinaria una reduccién de la produccién de energia y, en consecuencia, de su
rentabilidad. En el caso de que estas disminuciones fuesen sustanciales en un proyecto o, sin
serlo, afectaran a un nimero elevado de proyectos del Grupo, producirian un impacto sustancial
negativo en las actividades, los resultados de explotacién y la situacién financiera del Grupo.

G.- Riesgo de competencia

La Sociedad opera en un mercado fragmentado, de alto crecimiento y que posiblemente sea
cada vez mas competitivo. Los competidores actuales y potenciales podrian llegar a establecerse
mejor y podrian llegar a disponer de mayores recursos financieros, técnicos, de marketing o de
distribucion. Consecuentemente, la entrada de competidores podria afectar negativamente a
las dinamicas de precios e impactar negativamente en el crecimiento y la rentabilidad de la
actividad de Greening Group.

En el area del autoconsumo para empresas el mercado presenta en estos momentos una gran
atomizacion. En el futuro podrian darse procesos de concentracién y la aparicion de
competidores que deteriorasen los margenes operativos del Grupo. En la comercializacién de la
energia generada en sus propios parques fotovoltaicos, la estrategia del Grupo se centra en la
integracién vertical con sus clientes de autoconsumo. Dicha estrategia podria quedar
comprometida por la aparicién de ofertas fotovoltaicas que resultasen mds atractivas para los
clientes actuales. Con el objetivo de mitigar/eliminar estos riesgos, la Sociedad realiza un
seguimiento constante del mercado y, en casos concretos, analiza y estudia la viabilidad de
modelos hibridos con sistemas de almacenamiento energético, lo que permite optimizar la
gestién de la energia generada, reducir la exposicion a fluctuaciones de precios y, en
consecuencia, disminuir el riesgo asociado a la competencia y a la volatilidad del mercado.

H.- Riesgo de incremento de precios de los elementos bdsicos

Cualquier incremento de los precios de las placas fotovoltaicas, las estructuras de anclaje, los
inversores de potencia o cualquier elemento preciso para las instalaciones de autoconsumo
empresarial o la construccidn de parques de generacién fotovoltaica, pueden no ser trasladables
al cliente o bien pueden comprometer la rentabilidad de las inversiones de modo que estas no
resulten viables para los clientes de autoconsumo empresarial y no permitan alcanzar la
rentabilidad esperada en drea de generacion. En cualquiera de estas circunstancias, ello podria
afectar negativamente al crecimiento futuro, el negocio, los resultados, la situacion financiera,
patrimonial del Grupo y, consecuentemente, a la valoracidn de la Sociedad.

I.- Riesgo de retrasos o negaciones de autorizaciones

Greening Group, en sus actividades, precisa de autorizaciones ya sea municipales o a nivel de
comunidad auténoma. Tanto en el drea de autoconsumo empresarial como en la construccion
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de parques de generacidon fotovoltaica, retrasos en la concesién de las autorizaciones o su
negativa, podria tener un efecto negativo en la cifra de negocios, los resultados v,
consecuentemente en la valoraciéon de la Sociedad.

J.- Riesgo relativo al mantenimiento de las fortalezas competitivas a largo plazo

El posicionamiento competitivo de Greening Group se basa en una serie de fortalezas
competitivas (para mayor detalle, ver apartado 2.7 del Documento Informativo de Incorporacion
al BME Growth de marzo 2023 en el siguiente enlace: 05709 Folleto 20230320.pdf
(bmegrowth.es) o DIIM_Grupo Greening 2022 S.A..pdf (greening-group.com) que, en caso de
no mantenerse en el medio y largo plazo, podrian repercutir negativamente en el negocio, los
resultados y la situacidn financiera. Adicionalmente, si el reconocimiento del Grupo en el
mercado y la fidelidad a la marca o su reputacién se vieran dafiados, podria ver reducida su
potencial base de clientes.

K.- Riesgos de tratamiento de residuos

Las empresas importadoras o vendedores de aparatos eléctrico y /o electronicos, como paneles
fotovoltaicos, estan obligadas a hacerse cargo de los productos que ponen en los distintos
mercados. El tratamiento no correcto de los residuos por parte de la Sociedad podria conllevar
determinadas sanciones, que segln su gravedad y recurrencia podrian llegar a tener un impacto
significativo. Para cumplir con la normativa vigente la Compafiia cuenta con proveedores
especializados y homologados (para mas informacién, ver punto 2.10 del Documento
Informativo de Incorporacién al BME Growth de marzo 2023 en el siguiente enlace:
05709 Folleto 20230320.pdf  (bmegrowth.es) o DIIM Grupo Greening 2022 S.A..pdf
(greening-group.com). Asimismo, el Emisor destaca por tener un impacto muy bajo en los suelos
y dreas en las que trabaja, minimizando de este modo la generacién de residuos.

L.- Riesgo derivado de la incertidumbre originada por el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania

Desde el 24 de febrero de 2022, cuando Rusia inicio la invasion de Ucrania, el conflicto bélico ha
continuado evolucionando, manteniendo un alto grado de incertidumbre respecto a su
desenlace. A lo largo de 2025, el conflicto ha permanecido en un estado de tensién, con
repercusiones significativas en la economia global. A la fecha del Documento Base Informativo,
las expectativas de una resolucién inmediata son limitadas, y las medidas sancionadoras
impuestas por la coalicidn occidental contintan afectando de manera profunda la economia
rusa, asi como los mercados internacionales. En este sentido, cabe destacar que las restricciones
de acceso al mercado de capitales o la desconexidn de la plataforma internacional de pagos
interbancarios SWIFT siguen manteniendo sus efectos.

No se prevé que las fuerzas militares occidentales inicien un despliegue militar, lo cual reduce el
conflicto a los paises confrontados. No obstante, no se puede descartar que la Sociedad se vea
afectada en algiin momento por el conflicto bélico como consecuencia de los impactos que se
estan derivando a nivel econédmico del mismo. Los efectos del conflicto en la actualidad siguen
siendo inestimables y se han hecho patentes sobre los precios de la energia y otras materias
primas, las tensiones en los mercados financieros, el impacto en el crecimiento o la inflacion,
entre otros.

Aungue aun es dificil cuantificar el impacto de manera precisa, es evidente que las repercusiones
del conflicto estan afectando a todos los sectores econdmicos. En consecuencia, el conflicto
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podria tener un impacto negativo en el negocio, los resultados y/o la situacidn financiera y
patrimonial de la Sociedad.

M.- Riesgo derivado del conflicto en Oriente Medio

La situacion geopolitica en Oriente Medio ha sido especialmente volatil en 2025, con tensiones
politicas y militares que generan un entorno de incertidumbre para la economia global. La
escalada del conflicto entre Israel y Palestina, en Gaza, ha sumado una nueva capa de
incertidumbre a un mercado energético global, que ya estaba tensionado por la situacion entre
Rusia y Ucrania.

El dia 13 de octubre de 2025, el presidente de Estados Unidos, Donald Trump, y los jefes de
Estado de Egipto, Abdelfatah al Sisi, de Turquia, Recep Tayyip Erdogan, y de Catar, Tamim bin
Hamad Al Thani, han firmado - en la ciudad egipcia de Sharm el Sheij - el acuerdo de paz que
estipula el fin de dos afios de guerra en la Franja de Gaza. No obstante, a la fecha del presente
Documento Base, todavia se desconoce si éste llevara a la paz definitiva entre Israel y Palestina
0 a una mera tregua.

En el caso de que el conflicto siguiese adelante, la cuantificacién del impacto que pudiera tener
resultaria especialmente complejo, por lo que, no puede descartarse que llegara a tener un
impacto en la Compaiiia, aungque no opere en estas regiones.

N.- Riesgo derivado de las politicas arancelarias de EE.UU.

En abril de 2025, los Estados Unidos han elevado o amenazado con elevar aranceles a bienes
procedentes de la mayoria de los paises del mundo, incluyendo los estados miembros de la
Unidn Europea. Esta ampliacidn de la guerra arancelaria multiplica la incertidumbre regulatoria,
puede encarecer importaciones clave y desencadenar represalias que alteren las cadenas de
suministro.

O.- Riesgos debidos a factores macroeconomicos

En cuanto a las proyecciones macroeconémicas del Banco Central Europeo (el “BCE”) de
septiembre de 2025, se espera que la desaparicidon en el segundo semestre de 2025 de los
aranceles comerciales y la incertidumbre asociada que contribuyeron a las fuertes fluctuaciones
de la actividad econémica durante la primera mitad de 2025 genere una mayor volatilidad, que
difuminaria las sefiales del dinamismo subyacente de la economia de la zona del euro.

De hecho, el crecimiento econdémico en la zona del euro (excluida Irlanda) fue mas estable y se
prevé que siga siéndolo en el segundo semestre del afio. Aunque el nuevo acuerdo comercial
entre Estados Unidos y la UE implica un aumento de los aranceles a las exportaciones de la zona
del euro a Estados Unidos, ha contribuido a reducir la incertidumbre sobre las politicas
comerciales. Mds adelante en el horizonte temporal considerado, se proyecta que el
crecimiento econédmico de la zona del euro cobrard fuerza, respaldado por varios factores.

Asimismo, se considera que unas condiciones de financiacién menos restrictivas — sobre todo
como consecuencia de las recientes decisiones de politica monetaria — y un repunte de la
demanda externa en 2027 también respaldaran las perspectivas de crecimiento. Se proyecta
que el crecimiento anual del PIB real se sitle, en promedio, en el 1,2 % en 2025, el 1,0 % en 2026
y el 1,3 % en 2027. En comparacion con las proyecciones macroecondmicas de los expertos del
Eurosistema de junio de 2025, las perspectivas de crecimiento del PIB se han revisado al alza en
0,3 puntos porcentuales para 2025, debido a la publicacién de datos mejores de lo esperado y a
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un efecto de arrastre procedente de las revisiones de datos histéricos. La apreciacidon del euroy
el debilitamiento de la demanda externa (relacionado, en parte, con unos aranceles algo mas
elevados que los considerados en las proyecciones de junio) se han traducido en una revisién a
la baja de 0,1 puntos porcentuales para 2026.

Por otro lado, en Espafia, segun el informe “Proyecciones macroecondmicas de la economia
espanola (septiembre 2025)”, se espera un crecimiento del PIB real del 2,6% en 2025 y del 1,8%
en 2026, mientras que la inflacidn se situard en un promedio del 2,5% en 2025, reduciéndose
hasta el 1,7% en 2026.

4.1.2.- Riesgos operativos y de valoracién
A.- Riesgo de concentracion de la propiedad de Greening Group

A fecha 9 de diciembre de 2025, los accionistas D. Ignacio Salcedo Ruiz, D. Manuel Mateos
Palacios, D. Antonio Palacios Rubio y Sinia Renovables S.A.U. ostentan una participacion
conjunta que asciende a 82,77% del capital social de la Compaiiia. Asimismo, D. Ignacio Salcedo
Ruiz, D. Manuel Mateos Palacios, D. Antonio Palacios Rubio y Sinia Renovables, S.A.U. han
suscrito un pacto parasocial en el que se contempla una sindicacion de voto que tiene por objeto
la convergencia del ejercicio del derecho de voto de los accionistas en determinadas materias
sometidas a la Junta de Accionistas.

La concentracién descrita en relacién con la propiedad de Greening Group podria conllevar
riesgos de diferente indole, los cuales deben ser adecuadamente ponderados en la toma de la
decisién de inversion. Los intereses de los accionistas mayoritarios podrian diferir de los
intereses del resto de los futuros accionistas de la Sociedad.

B.- Riesgo de dependencia del equipo directivo y de personal clave

La Sociedad dispone de personal directivo con experiencia y conocimientos en el sector
adquiridos a lo largo de los afios dedicados a la Sociedad y en otras empresas. El equipo
directivo, especialmente sus socios fundadores si bien no exclusivamente ellos, son esenciales
tanto para el presente como, sobre todo, para el futuro de la Sociedad, debido a lo cual, en caso
de que la Sociedad no lograra retener o motivar a dicho personal, su pérdida podria tener un
efecto negativo sobre el negocio.

C.- Riesgo de interrupcion de las operaciones

Como cualquier negocio, el negocio de la Sociedad estd expuesto al riesgo de interrupcion de
las operaciones, problemas de calidad o problemas técnicos inesperados, asi como a las
regulaciones de seguridad de los productos, seguridad laboral y a riesgos medioambientales, de
tal modo que las operaciones de la Sociedad podrian verse interrumpidas por motivos externos,
como condiciones climaticas extremas, o internos de la propia Sociedad.

D.- Riesgo de desabastecimiento de paneles

La Compaiiia no fabrica paneles solares. Por este motivo, para que Greening Group pueda
desarrollar su actividad es de vital importancia que el aprovisionamiento no se interrumpa o se
retrase. La creciente demanda de paneles fotovoltaicos podria resultar en un desabastecimiento
de los mismos. Esto podria perjudicar al normal funcionamiento de la actividad de la Sociedad
Yy, e€n consecuencia, a los resultados financieros de la Compafiia y su valor de mercado.
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E.- Riesgo de interrupciones o un descenso del rendimiento de la generacion de energia

Los fallos operativos o mecdnicos inesperados, incluyendo fallos asociados a averias y paradas
forzosas, o a otra causa, podrian reducir la capacidad de generacién de los proyectos de
Greening Group por debajo de los niveles esperados, lo cual podria afectar negativamente a
Greening Group. En particular, Greening Group estd expuesto a interrupciones en sus plantas
asociadas a la calidad de la red, siendo las mds graves aquellas asociadas a caidas o averias en
transformadores que podrian conllevar interrupciones de varias semanas. Adicionalmente,
Greening Group esta expuesto a averias derivadas de fendmenos meteoroldgicos (rayos) o por
subidas de tension. Por tanto, el descenso del rendimiento de los proyectos de Greening Group
por cualquier motivo podria reducir sus ingresos y, por tanto, provocar un impacto sustancial
negativo en las actividades, los resultados o la situacion financiera de Greening Group. Por otro
lado, el negocio de Greening Group estd expuesto a los riesgos inherentes a la construccidn y
explotacién de instalaciones de produccion de energia, tales como catastrofes, desastres
naturales, inundaciones, sequias, terremotos, el cambio climatico u otros imprevistos geolégicos
qgue pueden causar averias, defectos o cortes en la produccion de energia eléctrica, retrasos en
la construccion de los proyectos o incluso su pérdida. Aunque Greening Group cubre la mayor
parte de estos riesgos mediante contratos de seguro que a su juicio estan alineados con los
criterios estandar de mercado, si incurriera en un riesgo no asegurado o en pérdidas que
excedieran significativamente los importes cubiertos por sus pdlizas de seguros, los costes
resultantes podrian afectar negativamente a Greening Group. Ademas, las pdlizas de seguro
estan sujetas a revisién por parte de la entidad aseguradora. Si el importe de las primas
aumentase en el futuro, o ciertos tipos de cobertura no estuviesen disponibles, Greening Group
podria no ser capaz de mantener sus coberturas, o unas coberturas comparables a las actuales.
Si Greening Group no fuera capaz de repercutir un incremento de las primas de seguro a sus
clientes, dichos incrementos podrian también afectarle negativamente. En caso de que uno o
mas de los proyectos de Greening Group sufriera interrupciones o un descenso de su
rendimiento por fallos operativos o mecanicos inesperados, asi como por catastrofes, desastres
naturales u actos terroristas o criminales, todo ello produciria un impacto sustancial negativo en
las actividades, los resultados de explotacidn y la situacién financiera del Grupo.

F.- Riesgo asociado al coste de mantenimiento, ampliacion y remodelacion de plantas
fotovoltaicas, asi como a su desmantelamiento al vencimiento de las autorizaciones o de los
contratos, podrian afectar negativamente a Greening Group.

Los proyectos podrian requerir acondicionamiento periddico y mejoras en un futuro. Las
inversiones de capital relacionadas con el mantenimiento, la actualizacion o reparacién de los
proyectos de Greening Group podrian reducir su rentabilidad en la medida en que implicarian
una interrupcion de su funcionamiento y, por tanto, de la produccion de energia.
Adicionalmente, si Greening Group realiza modificaciones sustanciales en sus proyectos, podria
estar obligado a cumplir con regulaciones ambientales mas estrictas, lo que probablemente
resultaria en gastos de capital adicionales importantes. Por otro lado, al final de la vida atil de
los proyectos, que actualmente suele exceder los 30 afios, o del correspondiente periodo de
autorizacién, en su caso, Greening Group puede verse obligado, legal o contractualmente, a
desmantelar las instalaciones de energia renovable al final del periodo de su autorizacién, cuyo
valor econdmico puede ser nulo, salvo que pueda procederse a su “repotenciacidon”. Cuando un
proyecto entra en funcionamiento, Greening Group debe realizar un analisis de sus obligaciones
de desmantelamiento y los costes inherentes al mismo o, alternativamente, de la posibilidad de
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“repotenciacion” del Proyecto en el futuro. Una alteracién de dichos costes o el establecimiento
de obligaciones legales o contractuales mayores a las previstas por Greening Group podria
afectar negativamente a Greening Group. Todo ello podria tener un impacto sustancial negativo
en las actividades, los resultados o la situacién financiera de Greening Group.

G.- Riesgo tecnoldgico

La Sociedad utiliza tecnologias y sistemas de informacidn para la gestidon y control de las distintas
lineas de negocio, con fines de proteccidn de datos y para su administracion econdmica-
financiera, entre otros aspectos, que le permiten ganar en agilidad de ejecucién en todos los
procesos administrativos. Cualquier circunstancia que pudiera afectar a las tecnologias y
sistemas utilizados o la obsolescencia de los mismos podria dar lugar a consecuencias negativas
no esperadas en el futuro.

H.- Riesgo de la tecnologia de las placas fotovoltaicas

La Sociedad estd especializada en la instalacién de placas fotovoltaicas para la generacién de
energia. Dicha tecnologia compite con otras formas de autogeneracién, pudiendo ser
reemplazada a largo plazo por nuevas formas mas eficientes de generar electricidad.

Los mercados en los que Greening Group opera cambian rapidamente debido a las innovaciones
tecnolégicas, los cambios en los precios, los estandares del sector, etc. La adopcién de una
tecnologia mas avanzada que aquella con la que cuenta Greening Group podria reducir los
costes de producciéon de energia de sus competidores y afectar negativamente a su capacidad
para operar.

Adicionalmente, dado que las tecnologias evolucionan, podria darse el caso que un nuevo
producto sustitutivo dejase obsoleto los paneles solares y, consecuentemente, perjudicara
significativamente al mercado del autoconsumo fotovoltaico. La potencial incapacidad de
Greening Group para anticiparse y/o adaptarse a tal disrupcidon de mercado podria implicar un
deterioro en el modelo de negocio de la Compafiia y generar pérdida de competitividad del
Grupo, impactando negativamente en su facturacion.

I.- Riesgo de violacion de la seguridad de datos e informacion confidencial de clientes

Las actividades desarrolladas por Greening Group requieren que reciba y trate datos personales.
El tratamiento y uso de este tipo de datos se encuentra sujeto a determinada legislacidn y
regulacion. En particular, al Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo
relativo a la protecciéon de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos
personales y a la libre circulacion de estos datos, que entrd en vigor el 25 de mayo de 2018, el
cual ha incrementado significativamente las obligaciones del Grupo en esta materia. La nueva
normativa incluye penas por incumplimientos graves de la normativa de hasta 10 millones de
euros o, tratdndose de una empresa, de una cuantia equivalente al 2 % como maximo del
volumen de negocio total anual global del ejercicio financiero anterior, optandose por la 