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TECNICAS REUNIDAS, S.A.
(Sociedad an6nima constituida en Espafia de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital)
Programa de Pagarés TECNICAS REUNIDAS 2025
Saldo vivo maximo: 300.000.000€

DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE PAGARES 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, Espafia, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en
el Tomo 1407, Folio 129 y Hoja 5692, con Cddigo de Identificacion Fiscal A-28092583 y cddigo
LEI 213800JEZBUPZKWJGF49, solicitara la incorporacion de los pagarés (los “Pagarés”) que
se emitan bajo el “Programa de Pagarés TECNICAS REUNIDAS 2025” (el “Programa”) de
acuerdo con lo previsto en el presente documento base informativo de incorporacion de Pagarés
(el “Documento Base Informativo”) al Mercado Alternativo de Renta Fija (“MARF”). De
conformidad con la Circular 1/2025, de 16 de 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 Pagarés al MARF.

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

MARF es un Sistema Multilateral de Negociaciéon (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 Inversidn™). No existe la garantia de que se mantenga el precio de cotizacion de los
Pagarés en el MARF. No puede garantizarse una amplia distribucion, ni asegurarse que vaya a
producirse una negociacién activa de los Pagarés en el mercado. Tampoco es posible asegurar el
desarrollo y liquidez de los mercados de negociacion para la emision de Pagarés al amparo de
este Documento Base Informativo.

Los Pagareés 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”), sera la encargada de su
registro contable.

UNA INVERSION EN LOS PAGARES CONLLEVA CIERTOS RIESGOS.



LEA LA SECCION 12 DE FACTORES DE RIESGO DE ESTE DOCUMENTO BASE
INFORMATIVO.

El MARF no ha efectuado ningun tipo de verificacion 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.

II.  OTRA INFORMACION
Asesor Registrado v Sole Lead Arranger: Banca March, S.A.

Agente de Pagos: Banca March, S.A.

Entidades Colaboradoras: Banca March, S.A., Haitong Bank, S.A., Sucursal en Espafia,
Kutxabank Investment, Sociedad de Valores, S.A.U. y Renta 4 Banco, S.A.

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

Fecha de Firma del documento: 16 de octubre de 2025.

Los Pagarés que se emitan bajo el presente Programa se dirigirdn exclusivamente a
inversores cualificados de conformidad con lo previsto en los articulos 194.1y 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 admisién 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 inversién y de las demas entidades que prestan servicios de inversién.

No se ha llevado a cabo ninguna actuacion en ninguna jurisdiccién a fin de permitir una
oferta publica de los Pagarés o de permitir la posesion o distribucion del Documento Base
Informativo o de cualquier otro material de oferta donde sea requerida actuacion para tal
proposito. Este Documento Base Informativo no ha de ser distribuido, directa o
indirectamente, en ninguna jurisdiccion 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, 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 (Ia “CNMYV?). La emision de los Pagarés que se
emitan bajo el Programa de Pagarés 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.



Informacion 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 Colaboradoras han suscrito, cada una de ellas, con el Emisor un
contrato de colaboracion para la colocacion de los Pagarés sin asumir ningin compromiso de
aseguramiento de los Pagarés, sin perjuicio de que las Entidades Colaboradoras podran adquirir,
en nombre propio o de terceros, una parte o la totalidad de los Pagarés 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 PAGARES 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 SEVA AREALIZAR 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 1l

EL MERCADO DESTINATARIO SERA UNICAMENTE CONTRAPARTES
ELEGIBLES Y CLIENTES PROFESIONALES

Exclusivamente a los efectos del proceso de aprobacion de los Pagarés 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 evaluacidn del mercado destinatario de los
Pagarés se ha llegado a la conclusion de que: (i) el mercado destinatario de los Pagarés son
unicamente “contrapartes elegibles” y “clientes profesionales”, segun 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 I1”) y en su normativa
de desarrollo en particular la Directiva Delegada (UE) 2017/593 de la Comisién de 7 de abril de
2016; y que (ii) son adecuados todos los canales de distribucién de los Pagarés a contrapartes
elegibles y clientes profesionales.

Toda persona que tras la colocacion inicial de los Pagarés ofrezca, venda, ponga a disposicion de
cualquier otra forma o recomiende los Pagarés (el “Distribuidor”) debera tener en cuenta la
evaluacion del mercado objetivo realizada por el Emisor. No obstante, todo Distribuidor sujeto a



las provisiones de MiFID Il seré responsable de llevar a cabo su propia evaluacién del mercado
objetivo con respecto a los Pagarés (ya sea aplicando la evaluacion del mercado objetivo realizada
por el Emisor o perfeccionando dicha evaluacion) 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 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 apartado (11) del articulo 4(1) de 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 definicién incluida en el apartado (10) del articulo 4(1) de MiFID II; o
(iii) cliente minorista de acuerdo con lo previsto en la normativa de desarrollo de MIFID Il en
cualesquiera Estados Miembros del EEE (en particular en Espafa, de acuerdo con la definicién
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 inversién basados en
seguros (el “Reglamento 1286/2014”) a efectos de la oferta o venta de los Pagarés 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 presentacién. Por consiguiente, en determinados casos, la suma
o la resta de los nimeros indicados puede no ajustarse exactamente a la cifra total de su adicién
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 Pagarés conlleva ciertos riesgos. Los potenciales inversores deben analizar
atentamente los riesgos descritos a continuacion, junto con el resto de la informacion contenida
en este Documento Base Informativo antes de invertir en los Pagarés.

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

El Emisor considera que los factores descritos a continuacion representan los riesgos principales
inherentes a la inversién en los Pagarés, pero el impago de los Pagarés 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 disposicién de emitir una opinién 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 evalla 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 informacién 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 0 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 Pagarés 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 disminucién del precio de mercado de los Pagarés y/u
ocasionar una pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversién en los Pagarés.

El orden en el que se presentan los factores de riesgo no implica necesariamente una indicacién
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 Pagarés.


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 econémicas 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. ElI Grupo emplea
instrumentos financieros derivados para cubrir determinadas exposiciones al riesgo.

La gestion del riesgo esta controlada por la Direccién 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, evalta 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 continuacién, 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, dolar 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 posicion 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



(i)

(iif)

(USD), donde la cobertura contratada protege frente al riesgo en ddlares
estadounidenses (USD)). Adicionalmente, el Grupo procura cubrirse del riesgo de
tipo de cambio acordando 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 Gestién Consolidado a 31 de diciembre de 2024, disponibles en
www.tecnicasreunidas.es y como Anexo Il (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 petrdleo 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 contratacién 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 Il (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.
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Para mas informacidn 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 Il (i) al presente Documento Base
Informativo.

Riesgo de crédito

La gestion del riesgo de crédito por parte del Grupo se realiza considerando una agrupacién
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 relacion con los saldos de clientes y cuentas a cobrar cabe mencionar que, por las
caracteristicas del negocio, existe una alta concentracion vinculada a los proyectos mas
significativos del Grupo. Estas contrapartes son, generalmente compafiias de petréleo 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 hip6tesis y técnicas de estimacién 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
gue 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 segln el enfoque simplificado ya
gue presenta cuentas a cobrar comerciales sin un componente significativo de financiacién,
correspondiendo en su mayor parte a clientes de reconocida solvencia con los que se tiene
amplia trayectoria de relacién 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
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que esté a disposicion sin costes o esfuerzos desproporcionados y que sea indicativa de
aumentos significativos del riesgo de crédito desde el reconocimiento inicial.

Por dltimo, 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 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 Il (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
funcidn 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 mas informacidn sobre este riesgo, consultar las Cuentas Anuales Consolidadas e
Informe de Gestiébn Consolidado al 31 de diciembre de 2024, disponibles en
www.tecnicasreunidas.es y como Anexo 1l (i) al presente Documento Base Informativo.

Riesgo asociado con el ciclo econdmico de los paises y regiones en los que el Grupo esta
presente

La evolucion de las actividades desarrolladas por el Grupo esta estrechamente relacionada,
con caréacter general, con el ciclo econémico de los paises y regiones en los que el Grupo
esta 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 econémica, asi
como por la evolucion de la inflacion y la subida de los tipos de interés.
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Asimismo, la salida efectiva del Reino Unido de la Unién Europea el 31 de enero de 2020,
conocida como “Brexit”, conlleva un fuerte incremento de la incertidumbre politica
macroecondmica y social en la Unidén Europea e incluso, podria dar lugar a nuevos
Ilamamientos 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 Irén); 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
econodmica global, de la Eurozona y de Espafia, asi como en particular al mercado del
petréleo y gas.

Todo ello esta teniendo un impacto negativo en la evolucién 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 esté sujeto a riesgos relacionados con su endeudamiento

A 31 de diciembre de 2024, la 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 financiacién 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
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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 procedi6 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
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 euros.

Ambos tramos del préstamo contemplan un plazo de amortizacion de cuatro afios y medio
desde su otorgamiento con vencimiento agosto 2026, aungue 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 cumplira 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 relacién con la
transicion energética.

(if)  Técnicas Reunidas no contraerd 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 la SEPI.

(iv) Técnicas Reunidas no aprobard operaciones de inversién en inmovilizado o en
transicion ecolégica 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 la 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
adquirira 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.
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De acuerdo con los términos del apoyo financiero de la 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 la 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 recibié una dispensa en
relacién 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 la SEPI, acepté 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 la 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 opcién de, una vez obtenidas las autorizaciones
pertinentes del Consejo de Ministros y de la Comision Europea, en su caso, convertir total
o0 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 conversién, con un descuento del 5%.
Si el préstamo participativo se convierte en acciones, Técnicas Reunidas tendra derecho,
desde el momento de dicha conversién, a recomprar voluntariamente las acciones
convertidas por la SEPI. 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
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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 anunci6 la adjudicacion del proyecto “Touat Gaz” por un valor
contractual de mil millones de ddlares (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 construccion 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 inicio 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 reclamd al cliente una compensacién por los costes incurridos por las obras
adicionales requeridas por el cliente durante el desarrollo del proyecto, que ascendieron a
200 millones de euros, iniciandose 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 ochenta millones de euros (80.000.000 €), y finalizé 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 ddlares en concepto de penalidades y reclamaciones de garantia.
Adicionalmente, en noviembre de 2023, GTG present6 una nueva reclamacion de 822
millones de ddlares por lucro cesante, a lo cual Técnicas Reunidas se opone, argumentando
gue 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)
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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 Gnico incumplimiento por parte del Grupo de la ratio de fondos
propios netos sobre balance ajustado superior al 9% se produjo en diciembre de 2021 v,
como se ha mencionado, se concedié una dispensa eximiendo de su cumplimiento.
También se ha eximido del cumplimiento de este covenant para 2023.

A fecha de formulacion 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 ejecucién del proyecto. En este sentido, el
Grupo otorga diferentes tipos de garantias destinadas a: (i) cubrir riesgos de ejecucién
(“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
relacién 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 ejecucidn 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 relacién con los mismos,
teniendo alguno de estos proyectos impacto econémico 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
compafias de seguros. La capacidad del Grupo para obtener dichas garantias de

16



4.1.2.

instituciones financieras y compafiias de seguros depende de la evaluacion de la situacién
economica 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
compariia 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.

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 liquidacién de TR
Canada Inc, Técnicas Reunidas Tec Ltda., Tecreun — Técnicas Reunidas de Construcao,
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 imputara 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 histdrica 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

17



4.1.3.

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
2025y 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 hipétesis
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
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 hipétesis 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 econémicos y geopoliticos

Riesgos derivados de la presencia del Grupo en maltiples jurisdicciones

Como consecuencia de la diversificacion e internacionalizacion del Grupo, la mayor parte
de los ingresos del Grupo se generan fuera de Espafia 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 Espafia (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, Pert o Turquia.

Esta internacionalizacion significa que la actividad del Grupo esta 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 econémico local, la inflacion elevada, la devaluacion, la depreciacion o
valoracion excesiva de las monedas locales, los retrasos en el transporte, los cambios en el
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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 macroecondmicas en términos de PIB, inflacion,
tipos de cambio e interés, devaluacién de divisas y cambios politicos que afecten a las
condiciones economicas. Esta inestabilidad puede provocar restricciones a los
movimientos de divisas 0 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 situacién 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. EI incumplimiento de cualquiera de las maltiples normas
exigidas puede dar lugar a la revocacién de concesiones y licencias, 0 a la imposicion de
multas 0 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 situacién 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.
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Ademas, cualquier cambio en la legislacion fiscal vigente (incluidos los convenios para
evitar la doble imposicién) en los paises en los que opera el Grupo o un cambio en la
interpretacién 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
seleccidon de proyectos basada en un analisis 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 comparacién 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 adopcién de medidas de flexibilizacién 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 gestién 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 prestacién de servicios en multiples jurisdicciones y el
sometimiento a diferentes sistemas legislativos sean adecuadas o suficientes para cubrir
dichos riesgos, 0 que en el futuro puedan surgir circunstancias no previstas por estas
medidas que requieran su ajuste.

La materializacion de cualquiera de los riesgos (0 una combinacion de ellos) derivados de
la prestacidon 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 econdémica y politica actual y al impacto de la inflacién
en los ingresos del Grupo

La evolucién de las actividades del Grupo esta relacionada, en general, con el ciclo
econoémico de los paises y regiones donde opera. Un ciclo econdmico alcista se refleja
normalmente en una evolucion 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 econémica mundial es el efecto
inflacionista causado por el impacto de la pandemia de Covid-19 y las interrupciones en la
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cadena de suministro. Segun los datos del Fondo Monetario Internacional (FMI), se prevé
que la inflacion mundial descienda de manera constante, alcanzando un 4,5% en 2025.

Este nivel de inflacién 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 vy a los costes globales de los proyectos. Ademas, la inflacién puede provocar
nuevas perturbaciones en las cadenas de suministro, lo que a su vez podria afectar a la
disponibilidad de materiales 0 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 segln las normas contables y aplica la NIC 29 "Informacion 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, Oman, Qatar y Arabia
Saudi), la situacion 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 mantendra altos los precios de la energia y los alimentos y
gue afecta especialmente a las zonas altamente dependientes de las importaciones de grano
ucraniano. Ademas, aunque algunos paises de la region de Oriente Medio se beneficiaran
de un aumento de los ingresos como consecuencia de los elevados precios del petrdleo y el
gas, este incremento no se distribuira 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 econémico 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 Espafia 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 econémica 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 espafol. Esto podria tener un impacto material adverso en el
negocio, los resultados operativos y la situacion financiera del Grupo.
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Riesgos asociados al conflicto en Ucrania y a los paises sancionados por la Union
Europea

El 24 de febrero de 2022 comenzo un conflicto armado en Ucrania. Como consecuencia
del mismo, la Unién Europea (“UE”), los Estados miembros de la Unién Europea, Canada,
Japon, 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
duracion 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 Unién Europea y otros organismos internacionales, se canceld el proyecto
de modernizacién 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 Unico nexo del Grupo con Rusia se limita a la sucursal del Emisor
situada en Moscul 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 ningun 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 petrleo y otras materias primas, y perturbando aun maés 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 est4 causando tener que negociar acuerdos con los clientes de
impactos de precio y plazo.
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La economia mundial se ha visto muy afectada por este conflicto y, en particular, Europa,
que depende del gas ruso. Segun datos del Fondo Monetario Internacional (FMI) para el
conjunto de la economia mundial, las previsiones a julio 2024 estiman un crecimiento
econdémico 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 macroeconémicos 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
construccidn, especialmente petréleo, productos derivados del gas y aleaciones metalicas.
Entre las principales aleaciones metélicas 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. Segun datos de MEPS International,
entre 2023 y 2025 los precios del acero al carbono oscilaron entre 655 y 1.100 délares.

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 aumentay 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 estimacién que no siempre puede ser lo bastante preciso para cubrir totalmente estos
riesgos. Por ejemplo, la aleacion metélica 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
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metal especifico que se utilizard, lo que dificulta la definicion 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
bésicos, 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 Espafia y Argelia

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

La suspensién 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
suministré a Espafia mas del 40% del gas natural que importaba, la mayor parte a travées
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 construccion 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 exportacién del gas
procesado por la planta y, en junio de 2020, el cliente emitio el certificado de aceptacion
provisional de la planta, expresando publicamente un alto grado de satisfaccién. En octubre
de 2020, TR reclamd al cliente una compensacién por los costes incurridos por las obras
adicionales requeridas por el cliente durante el desarrollo del proyecto, que ascendieron a
200 millones de euros, iniciandose 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 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 inicié 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 ddlares
por penalidades y reclamaciones de garantia. En noviembre de 2023, GTG presenté una
nueva reclamacion de 822 millones de délares por lucro cesante, a lo cual Técnicas
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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 ningln caso antes de finales de 2026.

Por otro lado, se ha producido el relanzamiento del proyecto Hassi Messaoud para
Sonatrach, la compafiia petrolera estatal de Argelia. Este proyecto fue adjudicado
inicialmente a TR en diciembre de 2019; sin embargo, poco después, se suspendié debido
a la pandemia del Covid. Durante los Gltimos afios, 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
TRy Sinopec, estableciendo la participacion de TR en un 51 % y siendo la compafiia 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 ejecucidn del proyecto Hassi Messaoud mejora las capacidades y refuerza la posicion de
TR para entregar el proyecto de manera eficiente para Argelia. ElI 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 evolucién 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 produccién 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, diversificacién y transformacién
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 hip6tesis 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 Ilave 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
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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 més 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 s6lo puede modificarse si se
acuerda con el cliente un cambio en el alcance de los servicios.

Multiples 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 mecéanicos, 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 comparacién 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 dltimas 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 econémicas y
los supuestos de la oferta. Una vez aceptada la oferta por el cliente, en funcién de las
condiciones del Contrato LSTK, el Grupo no podra 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
namero 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 méas del 10% de los
ingresos totales consolidados en el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2024 ascendi6 a
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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), Oman
con un 1% (3,53% a 31 de diciembre de 2023) y Bahrein con un 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 represento el 4,0% de los
ingresos totales; el proyecto Buhasa, situado en Emiratos Arabes Unidos, que representd el
3,77% de los ingresos totales;; y el proyecto Qatargas NFE 3, situado en Qatar, que
representd 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 concentracién podria afectar negativamente a la actividad, la situacién
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 petréleo y el gas natural

El Grupo presta servicios en el ambito 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 situacién econdmica general, aumentando en periodos de
crecimiento econémico y disminuyendo en periodos de recesion. Ademas, en periodos de
recesion, las entidades financieras pueden mostrarse mas reacias a conceder financiacion.
Un entorno econdémico 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.
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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.

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

En determinados paises, el Grupo depende de un numero 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 Gnico 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 Espafia, 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
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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 requerira 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 comenzé 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 ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023). Al tratarse de
un segmento de nueva creacién, 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 proximos 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 expansién 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
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un efecto material adverso en el negocio, la situacién 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 0 mejor
conocimiento de los mercados en los que el Grupo opera o pretende expandir su negocio,
como Oriente Medio o Estados Unidos, 0 exigir una menor rentabilidad a sus inversiones
y, en consecuencia, poder presentar mejores ofertas técnicas o econémicas que las del
Grupo.

Segun 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
ddlares 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 ddlares americanos en 2024), Fluor (16.300 millones de d6lares americanos en
2024) y Bechtel (20.600 millones de d6lares 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 licitacién 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 hipdtesis 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.

Ademas, la transicion energética y la aparicion de nuevos productos y tecnologias de
produccién han llevado al Grupo a adaptar sus centros de produccion y servicios para
responder a las demandas de sus clientes en &mbitos como la fabricacion de bioproductos,
la captura de carbono vy la gestién 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.

30



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, situacién 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
planificacién 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 relacién 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 situacion 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. EI Grupo puede enfrentarse a
reclamaciones de terceros por actuaciones de sus miembros como consecuencia de su
participacion en la seleccién de una determinada obra o negocio en Uniones Temporales
de Empresas, “joint ventures"”, agrupaciones de interés econémico 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 111 'y 1V de las cuentas anuales consolidadas de 2024 adjuntas como Anexo
11 (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.
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Aunque a la fecha del presente Documento Base Informativo esta situacion 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. EI Grupo puede verse expuesto
a su parte de cualquier sobrecoste de la “joint venture", operacion conjunta o consorcio, 1o
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 econdmicos (o de otro tipo) que no coincidan con los intereses del
Grupo, lo que podria dar lugar a blogueos, 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 ejecucién del proyecto correspondiente.

El Grupo dispone de efectivo procedente de operaciones conjuntas con otros socios y de la
integracién 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 altimo, cualquier conflicto, litigio o arbitraje resultante de disputas con estos terceros
podria aumentar los gastos del Grupo y desviar su atencién 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 ejecucién 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).
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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 continda con los siguientes procedimientos tributarios (i) las
propuestas de disconformidad y las propuestas de sancién 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 resolucién del Tribunal Econdmico-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 incurrird 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.

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 formacién 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 transicién 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 direccion puede
afectar negativamente a su negocio y provocar un retraso en los procesos de administracion
0 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.
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4.1.4.

4.2.

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 estéa controlado a través de Araltec, S.L. por distintos miembros de la familia Lladd
y un 5,234% esta controlado por D.2 Pilar Arburtia Aspiunza, viuda de D. José Lladd
Ferndndez-Urrutia.

De acuerdo con los términos y condiciones del apoyo financiero de la 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 Pagarés que se emiten son los siguientes:

4.2.1.

422,

4.23.

4.24.

Riesgo de mercado

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

Riesgo de inflacion y subida de los tipos de interés

Los Pagarés 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 Pagarés 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
Pagarés surge ante la potencial incapacidad del Emisor de cumplir con las obligaciones
establecidas derivadas de los mismos, y consiste en la posible pérdida econémica que puede
generar el incumplimiento, total o parcial, de esas obligaciones.

Los Pagarés no tienen calificacion crediticia (rating)
Los Pagarés 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
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4.25.

4.2.6.

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 Pagarés, 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 Pagarés como valores de
renta fija a corto plazo.

Riesgo de liquidez

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

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

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 Pagarés 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 clasifiqguen como subordinados por la administracion 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.

(i)  Los créditos que por pacto contractual tengan el caracter de subordinados respecto
de todos los demaés 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 demas sanciones pecuniarias.

35



4.2.7.

4.2.8.

V.

(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 adquisicidn 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 Pagarés estaran, desde un punto de vista estructural, subordinados respecto a cualquier
endeudamiento de las filiales del Emisor. En caso de liquidacién, disolucién,
administracion, reorganizacién 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

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 Pagarés 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.

INFORMACION DEL EMISOR

5.1. Datos identificativos

Denominacién social: TECNICAS REUNIDAS, S.A.

NIF: A28092583

LEI: 213800JEZBUPZKWJGF49

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

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

Como sociedad anonima de nacionalidad espafiola, el Emisor estd 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 demas legislacion concordante.
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5.2. Distribucion accionarial

El capital social de la Compafiia 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 Gnica
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.

Avraltec, 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 ningun 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 Cédigo de Comercio (“Codigo 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) Disefiar 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 construccién, 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 instalacién industrial.

¢) La asistencia y direccidn 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 construccién,
direccion de construccion, direccién 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 tecnélogos, e instruyendo al
personal para los respectivos trabajos que deban desarrollar en la nueva industria para
gue alcancen un completo rendimiento de trabajo, incluso interviniendo directamente en
el montaje de dichas fbricas como contratista del todo o de parte de las obras.

e) Asistir técnicamente en la adquisicién de toda clase de equipos, materiales o
herramientas necesarias para la construccion de estas plantas, fabricas o instalaciones
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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 explotacién 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
Espafia 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 anéalogo.
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 afiadido
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, direccién de obra, gestion de proyectos, puesta en marcha
y formacion). EI 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 Ilave en
mano, aungue también presta servicios de ingenieria, gestion de la construccién, puesta en marcha
y explotacién de plantas industriales. EI Grupo divide su actividad en cinco divisiones: Refino,
Gas Natural, Petroguimica, 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:
- Espafia.

- América: Argentina, Canada, Chile, Colombia, México y Pera.

- Asia: India, Malasia, Kazajstan, Singapur y Tailandia.

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

- Mediterraneo (fuera de los paises europeos): Argeliay Turquia.
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- Oriente Medio: Arabia Saudi, Azerbaiyan, Bahrein, EAU, Kuwait, Oman y Qatar.

Se incorpora como Anexo | al presente Documento Base Informativo una descripcion detallada
y estructurada de la evolucién 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 CNMV, los accionistas de la
Sociedad con participaciones significativas son los siguientes:

Denominacion Total
ATAIEC, S.L. ) ettt ettt ettt ettt 32,932 %
Pilar Arburua Aspiunza @.................... 5,234 %
Francisco Garcia Paramés © 4,861 %
JPMorgan Asset Management Holdings Inc.® 3,701 %

M. Romain Burnand ®...........c.occovoeeeeeeeeeee s, 3,141 %
Wellington Management Group LLP © 1,005 %

(1) A través de Araltec Corporacion, S.L.U. El capital social de Araltec, S.L. esta repartido entre distintos miembros de la familia
Lladé, 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) Francisco Garcia Paramés es accionista con el 50% del Capital de Esmelle Inversiones, S.L. que controla Santa Comba Gestion,
S.L., que a su vez controla Cobas Asset Management, SGIIC, S.A. Gestora e Investment Manager de los FI, FIL, FP y SICAV
tenedores de las acciones de la Sociedad.

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

(5) A través de Moneta Asset Management SAS

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

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 1l (i), incluyen un listado de todas las
sociedades dependientes del Emisor e incluidas en el perimetro de consolidacion.

5.6. Composicion del érgano 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 Administracién 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 Llad6 Arburia — Presidente Ejecutivo y Consejero

D. José Manuel Llad6 Arburta — Vicepresidente 1° — Consejero independiente

- D.2 Petra Mateos-Aparicio Morales — Consejera independiente

D. Alfredo Bonet Baiget — Consejero independiente
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- D. José Nieto de la Cierva — Consejero coordinador — independiente
- D.2Inés Elvira Andrade Moreno — Consejera independiente

- D. Ignacio Sanchez-Asiain Sanz — Consejero independiente

- D.2Silvia Iranzo Gutiérrez — Consejera independiente

- D.2Belén Villalonga Morenés — Consejera independiente

D. Luis Manuel Enrigue Téllez Kuenzler — Consejero independiente

Técnicas Reunidas ha nombrado un Consejero coordinador debido a que el Presidente del Consejo
de Administracién tiene funciones ejecutivas. Como Consejero coordinador, D. José Nieto de la
Cierva esté especialmente facultado para convocar reuniones del Consejo de Administracién e
incluir puntos en el orden del dia de una reunién 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.

Dfa. 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 gque 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 Jests San Miguel Gonzalez de Heredia CEO
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 Gomez Acevedo Director Asesoria Juridica
José Maria Gonzalez Velayos Director de Auditoria Interna
Hugo Minguez Campos Director de RR. HH. y SS. GG.
Jeslis Antonio Rodriguez Rodriguez Director General de Operaciones
Miguel Angel Paradinas Marquez Director General
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5.7. Auditores

(i)
(i)
(iii)
(iv)
v)

(vi)
(vii)

Entidad auditora: Deloitte Auditores, S.L.

Domicilio: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 Torre Picasso
N.I.F: B-79104469
Registro ROAC: S0692

Nombramiento: aprobado en la junta general ordinaria de accionistas celebrada el 26
de junio de 2025

Duracion del mandato: Un ejercicio

Ejercicios a auditar: 2025

5.8. 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.

V1.  ASESOR REGISTRADO

(i)
(i)
(iii)
(iv)
v)

(vi)

Denominacién social: Banca March, S.A.

NIF: A-07004021
LEI: 959800LQ598A5RQASA61

Domicilio social: Avenida Alejandro Rossell6 8. 07002 Palma de Mallorca

Constitucion: Banca March, S.A. es una sociedad andnima 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 195y en el Registro de
Asesores Registrados del MARF segln 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 condicion 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. tendréa 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.
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VIl. PERSONA RESPONSABLE DEL CONTENIDO DEL DOCUMENTO
INFORMATIVO DE INCORPORACION

Don Juan Llad6 Arburia, en nombre y representacién del Emisor, en su condicion de Presidente
Ejecutivo, asume la responsabilidad por el contenido de este Documento Base Informativo de
incorporacién de Pagarés, conforme a los acuerdos adoptados por el Consejo de Administracion
del Emisor el 7 de octubre de 2025.

Don Juan Lladdé Arburla asegura que, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, la informacion contenida en este Documento Base Informativo es, segln su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su
contenido.

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

8.1 Denominacién completa de la emision de valores
Programa de Pagarés TECNICAS REUNIDAS 2025.

8.2 Saldo vivo maximo

El saldo vivo maximo del Programa es de trescientos millones de euros (300.000.000 €)
nominales.

Este importe se entiende como saldo maximo vivo que puede alcanzar en cada momento la suma
del nominal de los Pagarés en circulacién que se emitan bajo el Programa y que se incorporen al
MARF al amparo de este Documento Base Informativo.

8.3 Divisa de la emisién
Los Pagarés emitidos al amparo del presente Programa estaran denominados en Euros.

8.4 Descripcién del tipo y la clase de los valores. Nominal unitario

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

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

Cada Pagaré tendra un valor nominal de cien mil euros (100.000 €), por lo que el nimero maximo
de Pagarés vivos en cada momento no podra exceder de tres mil (3.000).

8.5 Uso de los fondos
El efectivo de los pagarés emitidos serd 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 .
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8.6 Representacion de los valores mediante anotaciones en cuenta

Los Pagarés que se incorporen al MARF al amparo del presente Documento Base Informativo
estaran representados por anotaciones en cuenta, tal y como esté previsto por los mecanismos de
negociacion en el MARF, en el que se solicitara su incorporacion, de acuerdo con lo dispuesto en
(i) el articulo 8.3 de la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion; y (ii) el
Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre, sobre instrumentos financieros, admision a
negociacion, registro de valores negociables e infraestructuras de mercado.

IBERCLEAR, con domicilio en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1, junto con sus entidades
participantes autorizadas, seré la entidad encargada del registro contable de los Pagarés.

8.7 Orden de prelacion

Los Pagarés emitidos no contaran con garantias reales ni personales. En consecuencia, serd el
Emisor quien responda con su patrimonio frente a los inversores en virtud de los Pagarés.

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

8.8 Descripcién de los derechos vinculados a los valores y procedimiento para el
ejercicio de los mismos. Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega
de los mismos

Conforme a la legislacion vigente, los Pagarés emitidos al amparo del presente programa de
Pagarés careceran, para el inversor que los adquiera, de cualquier derecho politico presente y/o
futuro sobre el Emisor.

Los derechos econdmicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicion y tenencia de
los Pagarés seran los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de
amortizacién con que se emitan y que se encuentran en los epigrafes 5.10, 5.11 y 5.13 siguientes.

La fecha de desembolso de los Pagarés emitidos coincidira con la fecha de emision de los mismos.
Su precio de emision serd abonado al Emisor por Banca March, en su condicién de Agente de
Pagos, en la cuenta que éste le indique en cada fecha de emisién.

Se podréa expedir por las Entidades Colaboradoras, segun el caso, un certificado de adquisicion,
nominativo y no negociable. Dicho documento acreditara provisionalmente la suscripcion de los
Pagarés hasta que se practique la oportuna anotacion en cuenta, que otorgara a su titular el derecho
a solicitar el pertinente certificado de legitimacion.

Igualmente, el Emisor comunicard el desembolso, mediante el correspondiente certificado, a
MARF y a IBERCLEAR.

43



8.9 Fecha de emisién. Plazo de vigencia del programa

La vigencia del Programa es de un (1) afio a partir de la fecha de incorporacion por parte del
MAREF de este Documente Base Informativo.

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

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

8.10  Tipo de interés nominal. Indicacién del rendimiento y método de célculo

El tipo de interés nominal anual de los Pagarés se fijara para cada emision. Los Pagarés se emitiran
al tipo de interés acordado entre el Emisor y las Entidades Colaboradoras. El rendimiento quedara
implicito en el nominal del Pagaré, a rembolsar en la fecha de su vencimiento.

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

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

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

(i)  Cuando el plazo de emision sea inferior o igual a 365 dias:

N
E=

. d
1+1nm

(ii)  Cuando el plazo de emisién sea superior a 365 dias:

B N
- 1+ iﬂ)d/aﬁs

Siendo:

“N” = importe nominal del Pagaré.
“E” = importe efectivo del Pagaré.

“d” = niimero de dias del periodo, hasta el vencimiento.
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n” = tipo de interés nominal, expresado en tanto por uno.

Se incluye en la pagina siguiente una tabla de ayuda para el inversor donde se especifican las
tablas de valores efectivos para distintos tipos de interés y plazos de amortizacion, incluyendo
ademas una columna donde se puede observar la variacion del valor efectivo del pagaré al
aumentar en 10 dias el plazo del mismo.

La base de célculo utilizada para cada una de las emisiones de pagarés de la tabla siguiente es
Act/365. Dado que para cada emisién de pagarés la base de calculo podré ser Act/360 o Act/365,
si la base es Act/360, la tabla podria variar.

[Resto de la pagina en blanco]
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES
(Plazo inferior al ano)

7 DiAS 14 DiAS 30 DiAs 60 DIAS
Precio Precio Precio Precio

Tipo Nominal Suscriptor TIR/TAE +10 dias Suscriptor TIR'TAE +10 dias Suscriptor TIR'TAE +10 dias Suscriptor TIR/TAE +10 dias
(%) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros)
0.25 99.995 21 025 -6.85 99.990 41 025 -6.85 99.979 46 025 -6.85 99.958.92 025 -6.84
0,50 99.990.41 0.50 -13.69 99.980.83 0.50 -13.69 99.958.92 0.50 -13.69 99.917.88 0.50 -13.67
0.75 99.985.62 0,75 -20,54 99.971.24 0,75 -20,53 99.938,39 0,75 20,52 99.876.86 075 -20,49
1.00 99.980.83 1,00 -27.38 99.961.66 1.00 2737 99.917.88 1.00 2734 99.835.89 1.00 -27.30
125 99.976.03 1.26 -34.22 99.952.08 1.26 -34.20 99.897.37 1.26 -34.16 99.794.94 1.26 -34.09
1.50 99.971.24 1,51 -41,06 99.942.50 151 -41,03 99.876,86 1,51 -40.98 99.754,03 1,51 -40,88
L75 99.966.45 1.77 -47.89 99.932.92 1.76 -47.86 99.856,37 1.76 4778 99.713.15 1.76 -47.65
2.00 99.961.66 2.02 -54.72 99.923.35 2.02 -54.68 99.835.89 2.02 -54.58 99.672.31 2.02 -54.41
225 99.956,87 228 -61.55 99.913,77 227 -61.50 99.815.41 227 -61.38 99.631,50 227 -61,15
2.50 99.952,08 253 -68,38 99.904.20 253 -68.32 99.794.94 253 -68.17 99.590.72 253 -67.89
2.75 99.947.29 2.79 7521 99.894.63 2.79 -75.13 99.774.48 2.78 -74.95 99.549 98 278 -74.61
3,00 99.942.50 3.04 -82.03 99.885.06 3.04 -81.94 99.754,03 3.04 -81.72 99.509.27 3.04 -81.32
325 99.937.71 330 -88.85 99.875.50 330 -88.74 99.733,59 330 -88.49 99.468.59 329 -88,02
3.50 99.932.92 3.56 -95.67 99.865.93 3.56 -95.54 99.713.15 3.56 9525 99.427.95 3.55 9471
3,75 99.928.13 3.82 -102.49 99.856.37 3.82 -102.34 99.692.73 3.82 -102.00 99.387.34 3.81 -101.38
4.00 99.923 35 408 -109,30 99.846,81 408 109,13 99.672,31 407 -108.75 99.346,76 407 -108,04
4.25 99.918.56 434 -116.11 99.837.25 434 -115.92 99.651.90 433 -115.50 99.306,22 433 -114.70
4,50 99.913.77 4.60 -12292 99.827.69 4.60 122,71 99.631.50 459 -12223 99.265.71 459 -121.34
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES

(Plazo inferior al ano) (Plazo igual al aino) (Plazo a mas de un ano)
90 DIAS 180 DIAS 365 DIiAS 731 DiAS
Precio Precio Precio Precio

Tipo Nominal Suscriptor TIR/TAE +10 dias Suscriptor TIR/'TAE +10 dias Suscriptor TIR'TAE + 10 dias Suscriptor TIR/TAE -30 dias
(%) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros)
0.25 99.938.39 0,25 -6,84 99.876,86 025 -6.83 99.750,62 0,25 -6,82 99.501,19 0,25 -6,81
0.50 99.876.86 0.50 -13.66 99.754.03 0.50 -13.63 99.502.49 0.50 -13.60 99.006.10 0,50 -13.53
0.75 99.815.41 0.75 -20.47 99.631,50 0,75 -20,39 99.255.58 0,75 -20,32 98.514,69 0,75 -20.17
1.00 99.754.03 1,00 -27.26 99.509,27 1,00 27,12 99.009.90 1,00 -26,99 98.026,93 1,00 26,72
125 99.692.73 1.26 -34.02 99.387.34 1.26 -33.82 98.765.43 125 -33.61 97.542.79 1.25 -33.19
1.50 99.631.50 1,51 40,78 99.265,71 1,51 -40.48 98.522.17 1.50 -40,18 97.062,22 1,50 -39.58
175 99.570.35 1,76 -47.51 99.144 37 1.76 -47.11 98.280,10 175 -46,70 96.585.19 1,75 -45.90
2,00 99.509.27 2,02 -54.23 99.023.33 2.02 -53.70 98.039.22 2,00 -53.18 96.111,66 2,00 -52.13
2,25 99.448.27 227 -60.93 98.902.59 227 -60.26 97.799.51 225 -59.60 95.641.61 225 -58.29
2,50 99.387.34 2,52 -67.61 98.782,14 2,53 -66,79 97.560.98 2,50 -65,98 95.175,00 2,50 -64.37
2,75 99.326.48 2,78 -74.28 98.661.98 2.79 7329 97.323.60 275 -72.31 94.711.79 275 -7037
3,00 99.265.71 3,03 -80.92 98.542.12 3.04 -79.75 97.087.38 3.00 -78.59 94.251.96 3.00 -76.30
3.25 99.205,00 3,29 -87.55 98.422 54 3,30 -86,18 96.852,30 3,25 -84.83 93.795,46 325 82,15
3.50 99.144.37 355 -94.17 98.303.26 3.56 -92.58 96.618.36 3.50 -91.02 93.34227 3.50 -87.93
3.75 99.083.81 3,80 -100,76 98.184.26 3.82 -98.94 96.385,54 3,75 -97.17 92.892.36 3,74 -93.64
4.00 99.023.33 406 -107.34 98.065.56 408 -105.28 96.153.85 4,00 10327 92.445 69 3.99 9928
4,25 98.962.92 432 -113,90 97.947.14 434 -111.58 95.923.26 425 -109.32 92.002.23 424 -104.85
4.50 98.902,59 458 -120,45 97.829,00 4,60 -117.85 95.693.78 450 -11533 91.561,95 449 -110,35
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Dada la diversidad de tipos de emisidn que previsiblemente se aplicaran a lo largo del Programa,
no es posible predeterminar el rendimiento resultante para el inversor (TIR). En cualquier caso,
se determinaria, para los Pagarés de hasta 365 dias, por la formula que a continuacion se detalla:

R N 3651'{d
-3

en la que:

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

N = Valor nominal del Pagaré

E = Importe efectivo en el momento de la suscripcion o adquisicion.

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

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

8.11 Entidades Colaboradora, Agente de pagos y entidades depositarias

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

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

Il.  Nombre: Haitong Bank, S.A., Sucursal en Espafia
C.I.F.: W0102170H
Domicilio: Paseo de la Castellana n° 52, 12 planta izquierda, 28046 Madrid

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

V. Nombre: Renta 4 Banco, S.A.
C.l.F.: A82473018
Domicilio: Paseo de La Habana, 74, 28036 Madrid

El Emisor ha firmado un contrato de colaboracion con cada una de las Entidades Colaboradoras
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
colaboradoras para la colocacion de las emisiones de Pagarés al amparo del Programa, lo que
serd, en su caso, comunicado al MARF mediante el correspondiente anuncio de otra informacién
relevante (OIR).



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

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

8.12  Precio de amortizacion y disposiciones relativas al vencimiento de los valores. Fecha
y modalidades de amortizacion

8.12.1 Precio de amortizacion

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

Al estar prevista la incorporacién a negociacién de los Pagarés en el MARF, la amortizacién de
los mismos se producird de acuerdo con las normas de funcionamiento del sistema de
compensacion y liquidacion de dicho mercado, abondndose, en la fecha de vencimiento, el
importe nominal del Pagaré al titular legitimo del mismo, siendo el Agente de Pagos la entidad
encargada de ello, quien no asume obligacién ni responsabilidad alguna en cuanto al reembolso
por parte del Emisor de los Pagarés a su vencimiento.

8.12.2 Plazo minimo y méximo de amortizacion

Durante la vigencia de este Documento Base Informativo se podran emitir e incorporar al MARF
Pagarés, que podran tener un plazo de amortizacion de entre tres (3) dias habiles y setecientos
treinta (730) dias naturales (es decir, veinticuatro (24) meses).

8.12.3 Amortizacion anticipada

Los Pagarés no incorporaran opcion de amortizacion anticipada ni para el Emisor (call) ni para el
titular del Pagaré (put). No obstante lo anterior, los Pagarés podran amortizarse anticipadamente
siempre que, por cualquier causa, obren en poder y posesion legitima del Emisor. A efectos
aclaratorios, el Emisor podra comprar Pagarés, en mercado o fuera de él, sin limitacién alguna.

8.13  Plazo valido en el que se puede reclamar el reembolso del principal

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

8.14 Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares, ni de caracter general, a la libre
transmisibilidad de los Pagarés que se prevén emitir al amparo del Programa.
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8.15  Legislacion aplicable y jurisdiccion de los valores

Los valores se emiten de conformidad con la legislacion espafiola que resulte aplicable al Emisor
0 a los mismos. En particular, se emiten de conformidad con la Ley de los Mercados de Valores
y de los Servicios de Inversion y el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado
por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, asi como de acuerdo con sus respectivas
normativas de desarrollo o concordantes.

Los Pagareés se regiran de conformidad con la legislacion espafiola y los Juzgados y Tribunales
de la ciudad de Madrid tendran jurisdiccién exclusiva para el conocimiento de cualquier
discrepancia que pudiera surgir en relacion con los Pagares.

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

IX. FISCALIDAD

La legislacidn 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 I11.

X.  INFORMACION RELATIVA A LA INCORPORACION

10.1  Publicacion del Documento Base Informativo

ElI Documento Base Informativo se publicarA en la web del MARF:
(https://www.bolsasymercados.es/).

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

Las Entidades Colaboradoras podréan actuar como intermediarias de la colocacion de los Pagarés.
No obstante, las Entidades Colaboradoras podran suscribir Pagarés en nombre propio.

A estos efectos y de conformidad con los dispuesto en los Contratos de Colaboracion, las
Entidades Colaboradoras 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 Pagarés
a fin de poder llevar a cabo los correspondientes procesos de prospeccion de la demanda entre
inversores cualificados y/o clientes profesionales.

El importe, el tipo de interés, la fecha de emision y desembolso, la fecha de vencimiento, asi como
el resto de los términos de cada emision colocada por las Entidades Colaboradoras se determinara
mediante acuerdo entre el Emisor y las Entidades Colaboradoras. Los términos de dicho acuerdo
seran confirmados mediante el envio al Emisor por parte de las Entidades Colaboradoras 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 Colaboradoras en sefial de confirmacién.

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

Solicitud de incorporacion de los Pagarés al MARF. Plazo de incorporacion

Se solicitara la incorporacién de los Pagarés emitidos al amparo del Programa y descritos en este
Documento Base Informativo en el sistema multilateral de negociacién denominado Mercado
Alternativo de Renta Fija (MARF).

El Emisor se compromete a realizar todos los tramites necesarios para que los Pagarés sean
admitidos a negociacion en dicho mercado en un plazo méaximo de siete (7) dias habiles a contar
desde cada fecha de emisién que coincidira, como se ha indicado anteriormente, con la fecha de
desembolso. La fecha de incorporacion de los Pagarés al MARF debera ser, en todo caso, una
fecha comprendida dentro del periodo de vigencia de este Documento Base Informativo y anterior
a la fecha de vencimiento de los respectivos Pagarés. En caso de incumplimiento de dicho plazo,
se comunicaran los motivos del retraso al MARF y se haran publicos los motivos del retraso a
través de la publicacion de la correspondiente comunicacion de otra informacion relevante (OIR).

MARF adopta la estructura juridica de un sistema multilateral de negociacion (SMN), en los
términos previstos en el articulo 68 de la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de
Inversidn, constituyéndose en un mercado alternativo, no oficial, para la negociacién de valores
de renta fija.

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

Ni el MARF, ni la CNMV, ni las Entidades Colaboradoras han aprobado o efectuado ningun tipo
de verificacibn o comprobacion en relacion con el contenido de este Documento Base
Informativo, de las cuentas anuales auditadas del Emisor, ni de los demés documentos requeridos
por la Circular 1/2025. La intervencion del MARF no supone 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 este Documento Base Informativo con
anterioridad a cualquier decision de inversion relativa a los Pagarés.

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

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

10.4  Publicacion de la incorporacién de la emision de Pagarés

Se informara del registro del Programa y de la incorporacion de cada emision de Pagarés al
amparo del mismo a través de la pagina web de MARF (www.bolsasymercados.es).

10.5 Contrato de liquidez

51


http://www.bolsasymercados.es/

El Emisor no ha suscrito con ninguna entidad compromiso de liquidez alguno sobre los Pagarés
a emitir y que se incorporen al MARF al amparo del presente Documento Base Informativo.

En Madrid, a 20 de octubre de 2025

Como responsable del Documento Base Informativo:

D. Juan Lladé Arburda
TECNICAS REUNIDAS, S.A.
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ANEXO |
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 direccién 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 méas adecuada y
comparable con las empresas homdlogas 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,
(i) Gas Natural; (iii) Petroquimica; (iv) Tecnologias de Baja Emisién 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
béasicay conceptual hasta la realizacion completa de grandes y complejos proyectos llave en mano
gue incluyen ingenieria de detalle, gestion del suministro, puesta en servicio, puesta en marchay
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 produccién 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,
gue 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, descarbonizacién
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 méas 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 béasico, desulfuracion, conversion profunda, unidades de aumento de octanaje,
produccion de hidrégeno y unidades de eliminacion de azufre. Ademaés, el Grupo sigue de cerca
los futuros proyectos de hidrogenacion de aceites vegetales, también para la produccién 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,
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respectivamente, lo que represent6 el 21,92% Yy 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 produccién 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 produccién 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 represent6 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
represento el 56.8% y 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, gestién, ingenieria,
compras, construccion y puesta en marcha de instalaciones dedicadas a la producciéon de
materiales quimicos bésicos 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 represent6 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
representd el 14.8 % 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)
Hidrogeno; (ii) Captura y almacenamiento de carbono; y (iii) Economia circular y bioproductos.

. Hidrogeno

A través de esta linea de negocio, el Grupo participa activamente ofreciendo soluciones
para los distintos tipos de hidrégeno, 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.
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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 siderdrgica, 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 diéxido 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 biogueroseno), productos
guimicos y generacion de energia y vapor.

Los ingresos del segmento de Tecnologias bajas en carbono fueron de 130.100 miles de euros
para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que representd 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, 1o que
representd el 1% vy el 0,01% para dichos ejercicios de los ingresos consolidados del Grupo,
respectivamente.

Otros:

Este segmento presta servicios de direccién 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 petréleo. Este segmento también incluye aquellos proyectos cuya
finalizacién no se logré como consecuencia de la rescision por parte del cliente mediante la
gjecucién de garantias. El objetivo de esta inclusion es evitar distorsionar el anélisis 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
gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente, lo que represent? 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
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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 esté 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 econdmica 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 esta disminuyendo més rapidamente de lo
previsto tras tocar techo en 2022 y esté afectando menos de lo esperado en las tasas de empleo y
la actividad econdmica, 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 disipardn al cabo de aproximadamente un afio, pero no incorporan ningln
supuesto sobre los posibles cambios de politicas que actualmente son objeto de debate puablico.
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 Petréleo 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 a las 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
continGien descendiendo, aungue a ritmos distintos, debido a variaciones en las perspectivas de
crecimiento e inflacion. Se prevé que la orientacién de la politica fiscal se torne mas restrictiva
durante el periodo 2025-26 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 prondsticos 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:
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En Estados Unidos, la demanda subyacente sigue siendo sélida, 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 sitle 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 méas 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,
gue 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 desinflacién. 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 inflacién se sitle cerca, pero por encima de la meta del 2%, en tanto que para la zona
del euro se prevé una dindmica inflacionaria méas moderada. Se espera que en China la inflacién
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
petréleo 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 econdémicas y la
adopcion de tecnologias de energia limpia.

La oferta mundial de petréleo aumenté en 330 kb/d en mayo, alcanzando los 105 mb/d, 1,8 mb/d
maés 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 comenz6 a
desmantelar algunos recortes voluntarios de produccion. Se proyecta que la oferta mundial de
petréleo aumentard 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.
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Se preve 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 petréleo Brent subieron 5 $/bbl, hasta los 74 $/bbl, tras los ataques aéreos israelies
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 histérico en
2024 y se espera que se expanda ain mas en 2025, apoyada principalmente por algunos mercados
de réapido 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 Unidn Europea gque 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 aumenté un 2,8%, o 115 mil
millones de metros cubicos (bcm), interanual (y-o0-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 regién de Asia Pacifico, que representd casi el 45% de la demanda
incremental de gas en 2024 gracias a la continua expansion econémica 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
recuperacién 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 petréleo y los productos derivados del petr6leo en varios
sectores. Esta tendencia esta respaldada por politicas, regulaciones y dindmica del mercado. En
Oriente Medio, el cambio de petréleo 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) cerro en junio de 2022 en 6.5 dolares por MBtu (British termal unit), y de ahi se
ha ido estabilizando en precios més bajos, estando al cierre de 2024 en niveles de 3,5 dolares

60



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 esta 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 traducirdn 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 inversién 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 inversién en la industria energética en los préximos afios, incluso en un
escenario de menor crecimiento econémico.

Técnicas Reunidas

Este entorno macroeconémico general y la industria energética en particular han generado un
aluvién 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 solo el tamafio de cartera, sino en la calidad de esta. Se resalta que todos estos nuevos
grandes proyectos se llevaran a cabo en colaboracion con socios estratégicos. El objetivo sigue
siendo la excelencia en la ejecucion, la mitigacion del riesgo construccién 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 registré un beneficio
de 59 millones de euros. El ritmo de ejecucién de los proyectos, con demandas de clientes
enfocados en la aceleracién de estos y una cartera de ejecucion en maximo histéricos, 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”) ascendi6 a 422 millones de euros. La
compafiia 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 compafiia ha continuado extendiendo y diversificando sus vencimientos de
deuda financiera con foco en los mercados de capitales, ademéas 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 compafiia.
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La cartera de pedidos ascendio 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 méas
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 compaiias estratégicas y solventes

A mediados de 2020 la Union Europea puso en marcha los mecanismos de ayuda para compariias
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). EI 22 de febrero
de 2022 se concedi6 a Técnicas Reunidas un paquete de financiacioén 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
liquidacidn 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 procedié también al pago a SEPI del componente de interés participativo,
gue ascendid 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 cumplird 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 anuncié la adjudicacion del proyecto Vaca Muerta.
VMOS SA, empresa participada por YPF. La mayor compafiia del sector energético argentino
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adjudic6 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 kilébmetros cuadrados en varias provincias del centro de Argentina. Este
yacimiento es el mayor del pais y cuenta con una de las mayores reservas de petréleo y gas no
convencionales del mundo.

El trabajo encomendado a TR incluye los servicios de ingenieria, adquisicion y gestion de la
construccién, en virtud de un contrato de tipo Ingenieria, Compras y Gestion de la
Construccién (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 dolares.

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

Lower Zakum. En febrero de 2025 Técnicas Reunidas se adjudicd 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 emblemético 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
duracién 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 compafila 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, producird méas de 1 millon de toneladas
anuales de hidrégeno y estara ubicada en Yanbu (Arabia Saudi). Una vez ejecutado el FEED,
esta previsto que este contrato pueda convertirse a EPC. El desarrollo de este proyecto supone
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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 transicién energética

Técnicas Reunidas lanzo “track” en 2023 (en adelante “Track”), su estrategia para la transicion
energética y la descarbonizacion. El propdsito 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
tecnoldgicos, 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 esté& 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 estd 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 mas de 4.000 millones de euros.

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

Para activos existentes con necesidades de descarbonizacion, Track esta 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 colaboracién con otros agentes de la cadena de valor para la gestion de la logistica del
carbono y su almacenamiento definitivo.

Gestién del metano, para empresas que producen o procesan petréleo o gas. La emision
de metano a la atmdésfera tiene un importante efecto en el calentamiento global. Track
esta desarrollando un servicio para la identificacion, cuantificacion, mitigacién 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 descarbonizacién, como el cemento, el acero, la
industria de los materiales no metélicos, 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 él 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
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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 descarbonizacién 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 produccién de hidrégeno verde mediante electrolizadores de
300 MW.

o Para Copenhague Infrastructure Partners, la ejecucién 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
bésica de dos estaciones de compresidn de hidrogeno en Espafia.

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 bésica para las
instalaciones auxiliares de un proyecto de produccién 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 produccion de metanol renovable a partir de carbono
biogénico e hidrégeno renovable.

3) En la captura de carbono:

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

o Parael consorcio Pembina — Marubeni, los servicios de ingenieria previos al FEED para
una planta de produccién 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.
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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 Espafia, los estudios de pre-viabilidad para la captura y
logistica de transporte y almacenamiento de més 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 Tecnoldgico trabajan mas de 70 personas, titulados y doctores de diferentes
disciplinas, y se ejecutan proyectos de Investigacion y de Desarrollo Tecnoldgico.

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 investigacién 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 incineracién de residuos urbanos
para la recuperacién de zinc y otros metales.

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

= Proyecto Plastics20lefins: participacién 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 hidrogeno, desde su
produccion, hasta su uso final, incluyendo el desarrollo de generadores compactos de
hidrégeno renovable y azul para la industria del transporte pesado.

= Proyecto ZEPPELIN: estudio y desarrollo de soluciones tecnolégicas innovadoras y
eficientes de produccién y almacenamiento de hidrégeno verde basadas en la economia

66



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 hidrégeno verde integrado en una red inteligente. Los
ejes principales son: estudio de almacenamiento en el subsuelo de energia renovable,
empleando hidrégeno verde y la creacidn de un sistema de gestion eficiente de la energia.

= Proyecto HYMET: desarrollo de nuevas tecnologias aplicables en la descarbonizacion de
la industria siderdrgica y en la revalorizacion de sus subproductos. Se analiza la
valorizacion de residuos mediante un reactor de reduccidn, la generacion de hidrogeno
verde, y el estudio de valorizacion del didxido de carbono capturado.

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

= Proyecto HY2DEC: desarrollo y validacion de nuevas tecnologias emergentes de
produccién y uso de hidrégeno y oxigeno verde, asi como de captura de dioxido de
carbono, y su integracién en procesos de la industria intensiva espafiola con el propdsito
de avanzar en su descarbonizacion.

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

= Proyecto AEMPOWER: Desarrollo de tecnologia para la construccion y validacién de un
modulo de electrdlisis de alta potencia basado en membrana aniénica (AEM).

= Proyecto ASTRA: Investigar y validar la tecnologia de electrélisis de CO, a baja
temperatura (CO2RR) para la generacion de mondxido de carbono (CO) usando
membranas de intercambio aniénico (AEM) vy 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 Carbén (INCAR)
para capturar y purificar el CO2 de las emisiones directas de industrias intensivas (EII).

3) Materias Primas Criticas

* Tecnologia PHOSALIFE®: produccién de acido fosférico 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, Py 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
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criticas y metales de alto valor de las baterias, de los super imanes de los motores y de
los componentes electrdnicos del vehiculo eléctrico.

= SUNRISE PV: Técnicas Reunidas participa como tecnoélogo 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 recuperacién de Materias Primas
Criticas, indispensables para la descarbonizacidn, como tierras raras, cobalto litio, niquel,
manganeso, fosforo etc., a partir de diversos subproductos y residuos.

= Proyecto PERMANET creacidn 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)  Fusion 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 demostracién de un nuevo proceso para la
produccion de peroxido de hidrégeno, cambiando la ruta quimica establecida que
demanda energia por una ruta electroquimica sostenible.

Principales riesgos e incertidumbres del ejercicio 2025

En relacién con la politica arancelaria norteamericana, actualmente, no se prevén impactos
significativos en la actividad del Grupo Técnicas Reunidas derivados de la misma La compafiia
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 Gltimas semanas de junio. De mantenerse,
esto podria afectar a una regién clave para Técnicas Reunidas, cuya cartera de proyectos
principales incluye contratos en Arabia Saudi, Emiratos Arabes Unidos y Qatar. En este contexto,
la compafiia 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 innovacién tecnolégica.

En cuanto a las materias primas que Técnicas Reunidas utiliza en la ejecucién 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.
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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 transicidn energética y la descarbonizacién 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 ddlares en tecnologias de descarbonizacion. Estas tecnologias bajas en
carbono incluyen toda la cadena de valor del hidrégeno, los biocombustibles y la captura y
almacenamiento de carbono. Técnicas Reunidas ya esta activa en este escenario prestando sus
servicios de ingenieria relacionados con las energias bajas en carbono para grandes compafiias
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. Segun 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 propoésito de potenciar las capacidades del segmento de tecnologias bajas en carbono y
canalizard 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 petréleo y el gas.
Track contribuira a acelerar el posicionamiento del Grupo en este nuevo escenario y a definir
NUEeVOS 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.
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Dado que el ambito de la construccion conlleva ciertos riesgos para el negocio, Técnicas Reunidas
ha seguido una estrategia de de-risking en los Ultimos afios. Esta estrategia se ha traducido en tres
estrategias de contratacion:

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

(i) 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 Disefio 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 o 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 construccién es ejecutado en su totalidad por una empresa local
especializada. Tener un socio dedicado a la construccién 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 esta 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 histérico. 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
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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”
y “Transforma?”. Transforma se centra en la centralizacién de las compras del Grupo y en la
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 permitio 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 promocién de una metodologia de identificacion
temprana de riesgos en nuestras actividades.

Desarrollo del hub tecnoldgico espariol

El hub tecnoldgico del Grupo en Madrid, Centro Tecnol6gico 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 tecnoldgico 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. EI 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. EI 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 comunicé la actualizacion de su programa
SALTA vy las previsiones financieras, la politica de remuneracién al accionista y el repago
anticipado de los préstamos con SEPI.

Mas informacion sobre este evento en los siguientes enlaces:

e https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/10/TR-1P-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 transicidn 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 inversién en activos
energéticos alcanzara los 10,7 billones de ddlares entre 2023 y 2030, con una media de 1,3
billones invertidos al afio. La inversion en proyectos de descarbonizacion, que aplican tecnologias
de descarbonizacion, alcanzara los 1,4 billones de ddlares 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 ddlares) o la generacién de electricidad
convencional (1,1 billones de dolares).

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
canalizard y dara forma a las capacidades del Grupo para cumplir los objetivos y requisitos de la
descarbonizacion.

Track contribuird 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
seguird 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 transicidn 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 Grupoy Track construiran la oferta de transicion energética en torno a los siguientes productos:
o Tecnologias asociadas a la cadena de valor del hidrégeno:

Se estan anunciando grandes inversiones en torno a la cadena de valor del hidrégeno. Estas
abarcan tanto la produccién de hidrégeno verde a partir de electrolizadores alimentados
con electricidad renovable como la produccién de hidrogeno azul mediante reformado de
gas natural asociado a unidades de captura de carbono.

72


https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/10/TR-Investor-Day-CNMV-1.pdf
https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/10/TR-Investor-Day-CNMV-1.pdf
https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/10/TR-Investor-Day-CNMV-2.pdf
https://www.tecnicasreunidas.es/es/wp-content/uploads/sites/3/2025/10/TR-Investor-Day-CNMV-2.pdf

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 hidrégeno/amoniaco, la produccién 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 hidrégeno, 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 aviacién sostenible) y productos bioquimicos
(bioetanol y biometanol).

El biometano producido directamente a partir de residuos organicos 0 como subproducto
de otros procesos de la economia circular va a ser un importante sustituto del gas natural.

Tecnologias de captura de carbono:

En las industrias intensivas en energia que no disponen de alternativas sélidas 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 producciéon. 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 dioxido de carbono, una tonelada de metano emitida tiene 84
veces mas impacto en el calentamiento global que una tonelada de didxido de carbono
durante los primeros 20 afios. 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 habréd 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 estd creando nuevas capacidades para acelerar el
posicionamiento del Grupo en las tecnologias de descarbonizacion.
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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 ain 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 anélisis
y conformacion de la oportunidad de inversion 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, obtencién
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 aceptacién de su ejecucién
por el Grupo bajo un esquema EPC de-risked.

Nuevos servicios recurrentes:

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

= Gestién 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 est4 desarrollando un servicio integral mediante el cual se encargaria de la
gestién 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
identificard y cuantificard 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.
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El Grupo cree que, con este servicio, Track se aseguraria un flujo de ingresos
recurrentes.

o Desarrollo y ampliacion 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
tecnoldgicas alcancen escala industrial.

Con el apoyo de los expertos del Grupo, Track estd ayudando a inversores y desarrolladores
tecnoldgicos 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 dara 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 maximo 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
hidrégeno 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 IRA 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 seran las geografias tradicionales del Grupo, como Oriente Medio,
Latinoamérica y el Sudeste Asiatico.

Building up Track: colaboracién 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 préactica Green Building Business. Esta colaboracién acelerara 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 aprovechard su acceso al
centro mundial de descarbonizacién de McKinsey en Houston para reforzar y dar forma a su
propuesta de nuevo modelo de negocio, que se exportard a otras zonas geograficas.

75



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 transicidn energética. Este marco, que constituye un instrumento clave para
apoyar los esfuerzos del Grupo hacia la transicion climética, 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 atencidn de la industria financiera sobre la transformacidn de su negocio, que se orientara cada
vez méas 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 financiacién
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 Unidn Europea, la Politica
de Préstamos del Banco Europeo de Inversiones y el Manual de Financiacién de la Transicion
Climatica 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 actualizardn 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 Climética de la
ICMA vy la elegibilidad de las categorias de proyectos que entran en el &mbito de aplicacion del
Marco Harvest.

Asimismo, el Grupo revisara periédicamente el Marco Harvest, incluida su adecuacién a
cualquier norma de financiacién de transicion, y lo actualizara segun 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 descarbonizacién a favor del gas natural.

o Hidrdgeno: proyectos que incluyen el hidrégeno 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 Unica opcion 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.
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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) gue 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 digitalizacién 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 reduccion de emisiones.

Diversificacion

El Grupo diversifica sus clientes, productos y areas geograficas, contribuyendo a un crecimiento
sostenible y a una transicién 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 participacién 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
maés 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.
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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
construccién 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 préximos
afios. Entre estas regiones figuran Oriente Medio, Europa, Norteamérica, Sudamérica y el
Sudeste Asiético.

Desde que el Grupo inici6 sus operaciones, ha ejecutado y entregado a satisfaccion algunos
de los proyectos energéticos méas grandes y complejos del mundo. Ha desarrollado méas 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 posicién muy sélida en el sector del petroleo y el gas, lo
gue deberia permitirle obtener negocios adicionales gracias al crecimiento estructural
previsto en el mercado. EI Grupo considera que su amplia experiencia en la gestion de
proyectos Ilave 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 relacién 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 ejecucién de proyectos y
las sélidas relaciones construidas a lo largo de muchos afios. EI 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 tecnolégico de
Técnicas Reunidas no s6lo 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
energetica.

Entre estos clientes se encuentran muchas de las principales compafiias petroleras y de
refino estatales o multinacionales, como Saudi Aramco, ExxonMobil, ADNOC, KNPC,
Petréleos del Petropert, S.A. y reconocidas empresas de otros sectores que estan
invirtiendo cada vez méas en petroquimica o en proyectos de transicion energética, como
INEOS o SASA Poliéster Sanayi, A.S.
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Flexibilidad para adaptarse a las necesidades del cliente. EI Grupo ayuda a sus clientes a
disefiar y construir sus plantas en las condiciones méas exigentes y estrictas y en las
geografias méas 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. EI 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 inversién. Estudia a fondo el
caso de negocio, define las configuraciones tecnoldgicas mas apropiadas, estima el
CAPEXy 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 alineacion del proyecto con las normas y
taxonomias medioambientales existentes.

. Front End Engineering Design (“FEED”) y Open Book Estimate (“OBE”): El
Grupo realiza un anélisis detallado del proyecto, desde la definicidn de los procesos
principales y la identificaciéon 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 éptimas. 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 ejecucidn 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 tecnoldgica de Técnicas Reunidas es
altamente apreciada y demandada por sus clientes. EI 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
opinién, 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.
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TR ha consolidado su sede en Espafia como centro de excelencia tecnolédgica. Técnicas
Reunidas emplea a mas de 13.000 personas de méas 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 transicion energética. Actlan 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 combinacién de personas, tecnologia, metodologia e
innovacion, sera clave para hacer frente a la sobredemanda prevista en el sector en los
préximos afos.

Capacidad de mejorar los margenes del Grupo. Sobre la base de un andlisis 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 construccién en el sector
del petréleo 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
gue 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 Ilave en mano y considera que ha desarrollado sélidos
procedimientos de gestion de riesgos para limitar su exposicion a los mismos. Ademas, la
divisién de infraestructuras e industrias, que se centra en un nimero relativamente elevado
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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 geogréaficos 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.
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ANEXO Il
Informacion financiera

Se aportan como Anexo Il (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 Il (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

Ademas de la informacidn financiera presentada en este documento y preparada bajo las Normas
Internacionales de Informacién 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 MARSs en la toma de decisiones financieras, operativas
y de planificacién, asi como para evaluar el rendimiento del Grupo. En este sentido la Direccién
presenta las siguientes MARSs 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 vy 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 0 como una medida de efectivo que estard
disponible para que el Grupo cumpla con sus obligaciones.
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La siguiente tabla proporciona una conciliacion de nuestros ingresos con el EBITDA para los
afios indicados:
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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 explotacién gastos de explotacion y amortizacion y deterioro (2.630,9) (2.016,0)
Beneficio de explotacién Ingresos- Gastos de explotacion 120,4 84,2
Gasto por amortizacion y deterioro Dotacién amortizacién 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 44514 4.146,3

Gastos de aprovisionamientos, costes de personal, otros gastos
Gastos de explotacién de explotacién y amortizacién y deterioro (4.269,8) (3.989,7)
Beneficio de explotacién 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 vy
EBITDA depreciaciones 2141 182,5

La direccion del Grupo confirma que no se ha producido ningin cambio de criterio en la definicion, conciliacion o uso de este indicador respecto al utilizado en
el ejercicio anterior.
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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 explotacién excluyendo amortizaciones y depreciaciones 139,6 99,2
Gasto por amortizacion y deterioro  Dotacién amortizacion de inmovilizado y deterioro (19,2) (15,0)
EBIT Beneficio de explotacion 120,4 84,2
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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 amortizacién y
deterioro Dotacién amortizacién de inmovilizado y deterioro (32,9) (25,9)
EBIT Beneficio de explotacion 181,2 156,6

La direccion del Grupo confirma que no se ha producido ningun cambio de criterio en la definicién, 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 0 menos.

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

Millones de euros

30 de junio de

31 de diciembre

2025 de 2024
Efectivo en caja, depdsitos a la vista en entidades de crédito y otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez con vencimiento de 3 meses 0
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, més activos financieros a valor
razonable, menos deuda financiera excluido el préstamo
Caja Neta participativo 421,7 393,8
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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 0 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 direccién del Grupo confirma gque no se ha producido ningtn cambio de criterio en la definicion, conciliacion o uso de este indicador respecto al utilizado en
el ejercicio anterior.
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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 aln no se ha determinado el alcance de los servicios y, por tanto, el precio. En
este caso, el Grupo realiza una estimacidn 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. EI 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 calculo 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 ningin cambio de criterio en
la definicion, conciliacion o uso de este indicador respecto al utilizado en el ejercicio anterior.
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ANEXO 11 (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 Incorporacién de Pagarés 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:

o 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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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
https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2024/02/CCAAII-TR-2023-CNMV.pdf
https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2025/02/CCAA-Individuales-TRSA-24.pdf
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
https://www.tecnicasreunidas.es/wp-content/uploads/2025/02/CCAA-Consolidadas-TRSA-2024-.pdf

ANEXO 11 (ii)

Estados financieros individuales y consolidados semestrales del Emisor a 30 de junio
de 2024 y a 30 de junio de 2024

[Los documentos incorporados en el presente Anexo por referencia se consideran incorporados
y forman parte de este Documento Base Informativo de Incorporacién de Pagarés 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:

o 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 Il
FISCALIDAD DE LOS VALORES

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion actualmente en vigor, los Pagarés se califican
como activos financieros con rendimiento implicito. Las rentas derivadas de los mismos se
conceptuan como rendimientos del capital mobiliario y estdn sometidas a los impuestos
personales sobre la renta (Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF’), Impuesto
sobre Sociedades (“1S”) e Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRNR”)) y a su sistema de
retenciones a cuenta, en los términos y condiciones establecidos en sus respectivas leyes
reguladoras y deméas normas que les sirven de desarrollo.

Con caracter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable seré:

- 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”).

- Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio (“Ley del IRPF”), asi como los articulos 74 y siguientes
del Real Decreto 439/2007, de 30 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y se modifica el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero
(“Reglamento del IRPF”).

- Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, (“LI1S”), asi como los
articulos 60 y siguientes del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el
Real Decreto 634/2015, de 10 de julio (“Reglamento del 1S”).

- 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 (“Ley del IRNR”) y el Real Decreto
1776/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta
de no residentes (“Reglamento del IRNR”).

Todo ello, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales de Concierto y Convenio econémico
en vigor, 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.

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

Igualmente, la tenencia de los Pagarés esta sujeta en su caso, a la fecha de devengo de los
respectivos impuestos, al Impuesto sobre el Patrimonio y/o al Impuesto temporal de solidaridad
a las grandes fortunas. Asimismo, la transmision a titulo lucrativo de los Pagarés podrd quedar
sujeta al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones en virtud de lo dispuesto en cada caso en la
normativa vigente.

En cualquier caso, dado que este extracto no pretende ser una descripcidn exhaustiva de todas las
consideraciones de orden tributario, es recomendable que los inversores interesados en la
adquisicion de los Pagarés objeto de emision consulten con sus abogados o asesores fiscales,
quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares.

1 Del mismo modo, los inversores v potenciales inversores deberan tener en cuenta los
cambios que la legislaciéon o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el futuro.
Inversores personas fisicas con residencia fiscal en territorio espafiol

1.1  Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la inversion en pagarés
por parte de personas fisicas residentes en territorio 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.

Por su parte, la diferencia entre el valor de suscripcion o adquisicién del activo y su valor de
transmision, amortizacion, canje o reembolso tendra la consideracion de rendimiento implicito
del capital mobiliario y se integrara en la base imponible del ahorro del ejercicio en el que se
produzca la venta, amortizacion o reembolso, tributando al tipo impositivo vigente en cada
momento, actualmente del 19% hasta 6.000 euros, el 21% de 6.000,01 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 200.000
euros.

Para proceder a la transmision o reembolso de los activos se deberd acreditar la adquisicion previa
de los mismos con intervencidn de fedatarios o instituciones financieras obligadas a retener, asi
como por el precio por el que se realiz6 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 actde por cuenta
del transmitente sera la obligada a retener.

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

Asimismo, en la medida en que a los valores les resulte de aplicacidn el régimen contenido en la
Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014 sera de aplicacidn, en los valores emitidos a un
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plazo igual o inferior a 12 meses, el régimen de informacidn dispuesto en el articulo 44 del Real
Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la redaccion dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de
julio.

Para el caso de que la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacion
0, resultando de aplicacion, el periodo de amortizacién de los pagarés fuera superior a 12 meses,
resultaran de aplicacion las obligaciones generales de informacion.

1.2 Impuesto sobre el Patrimonio

Los inversores personas fisicas residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 9 de la LIRPF, estan sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio (“IP”’) por la
totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio natural, con
independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan ejercitarse los derechos.

La base imponible del IP se determina por el valor del patrimonio neto del sujeto pasivo,
entendiendo como tal la diferencia entre el valor de los bienes y derechos de los que sea titular el
sujeto pasivo y las cargas y gravdmenes que recaigan sobre dichos bienes o derechos. En
particular, en el caso de los Pagarés, al tratarse de valores representativos de la cesion a terceros
de capitales propios, negociados en mercados organizados, se computaran de acuerdo con el
articulo 13 de la Ley del IP, esto es, atendiendo a su valor medio de negociacion en el cuarto
trimestre de cada afio. La tributacion se exigira conforme a lo dispuesto en la Ley del IP que, a
estos efectos, fija un minimo exento de 700.000 euros por cada contribuyente, de acuerdo con una
escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2 por 100 y el 3,5 por 100, todo ello
sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma.

1.3 Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas

La Ley 38/2022, de 27 de diciembre, cred el Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes
Fortunas (“ITSGF”), que se configura como un impuesto complementario del Impuesto sobre el
Patrimonio, de caracter estatal, que grava con una cuota adicional, los patrimonios de las personas
fisicas de cuantia superior a 3.000.000 de euros.

Por ello, los sujetos pasivos del Impuesto sobre el Patrimonio, cuando su patrimonio neto 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 Impuesto sobre el Patrimonio.

La determinacion de la base imponible del ITSGF sigue las mismas reglas que el IP y, por tanto,
en el caso de los Pagarés podran quedar sujetos a ambos impuestos en los mismos términos.

El impuesto tiene un tipo progresivo que varia entre 1,7% y 3,5% dependiendo del valor total del
patrimonio neto sujeto al mismo.

1.4 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de Pagarés a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién) en favor de
personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al ISD en los términos previstos en la Ley
29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto pasivo el adquirente de los valores, y sin perjuicio de
la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma.
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El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre el 7,65% y el 34%; una vez
obtenida la cuota integra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores en
funcidn 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 oscilaré entre un 0%y
un 81,6% de la base imponible.

2 Inversores personas juridicas con residencia fiscal en territorio espafiol
2.1 Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de estos activos financieros
estan exceptuados de la obligacion de retener siempre que los pagarés (i) estén representados
mediante anotaciones en cuenta y (ii) se negocien en un mercado secundario oficial de valores
espanol, o en el MARF.

En caso contrario, la retencién, con el caracter de pago a cuenta del IS, se practicara al tipo
actualmente en vigor del 19%. La retencidn a cuenta que en su caso se practique, sera deducible
de la cuota del IS.

El procedimiento para hacer efectiva la exencion descrita en el parrafo anterior, sera el contenido
en la Orden de 22 de diciembre de 1999, sin perjuicio del régimen de informacion contenido en
el articulo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio.

Las entidades financieras que intervengan en las operaciones de transmisioén o reembolso estaran
obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del valor e informar del mismo tanto al
titular como a la Administracion tributaria.

No obstante lo anterior, en la medida en que a los valores les resulte de aplicacién el régimen
contenido en la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, sera aplicable para hacer
efectiva la exencion de retencion, en los valores emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses,
el procedimiento previsto en el articulo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la
redaccion dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de julio.

Para el caso de que la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacion
0, resultando de aplicacion, el periodo de amortizacion de los pagarés fuera superior a 12 meses,
resultaran de aplicacion las obligaciones generales de informacion.

2.2 Impuesto sobre el Patrimonio e ITSGF
Las personas juridicas no estan sujetas al IP ni al ITSGF.
2.3 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas juridicas no son contribuyentes del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.
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3 Inversores no residentes en territorio espafiol

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

Los rendimientos procedentes de estos activos financieros obtenidos por un establecimiento
permanente en Espafia tributardn conforme a las reglas de la Ley del IRNR, sin perjuicio de lo
dispuesto en los Convenios para evitar la doble imposicion suscritos por Espana.

Los citados rendimientos estaran excluidos de retencion a cuenta del Impuesto sobre la Renta de
no Residentes de la misma forma descrita para los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades
(personas juridicas residentes en Espafia). Serd igualmente aplicable a los no residentes que
operen en Espafia mediante un establecimiento permanente el procedimiento para hacer efectiva
la exclusion de retencion o ingreso a cuenta sobre los intereses previsto para los sujetos pasivos
del Impuesto sobre Sociedades.

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

En la medida en que se cumplan los requisitos previstos en la Disposicion Adicional Primera de
la Ley 10/2014 y, cuando sea aplicable, el inversor no residente sin establecimiento permanente
acredite su condicion, los rendimientos derivados de los valores se encontraran exentos en el
IRNR en los mismos términos que los rendimientos derivados de la deuda publica (con
independencia de que se obtengan a través de un paraiso fiscal). En caso contrario, los
rendimientos derivados de la diferencia entre el valor de amortizacién, transmision, reembolso o
canje de los valores emitidos bajo este Programa y su valor de suscripcion o adquisicion,
obtenidos por inversores sin residencia fiscal en Espafia, quedaran sujetos, con caracter general,
a retencion al tipo impositivo del 19%, sin perjuicio de los que resulte de los convenios para evitar
la doble imposicion firmados por Espafia o de la aplicacion de exenciones domésticas.

En los valores emitidos a un plazo igual o inferior a 12 meses, para que sea aplicable la exencion
mencionada en el parrafo anterior, serd necesario cumplir con el procedimiento previsto en el
articulo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la redaccion dada por el Real Decreto
1145/2011, de 29 de julio.

Para el caso de que la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacion
0, resultando de aplicacion, el periodo de amortizacién de los pagarés fuera superior a 12 meses,
resultaran de aplicacion las obligaciones generales de informacion.

3.3 Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los convenios para evitar la doble imposicion, estan sujetas al
IP, con caracter general, las personas fisicas que no tengan su residencia habitual en Espafia de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 9 de la Ley del IRPF, que sean titulares a 31 de
diciembre de cada afio, de bienes situados o derechos ejercitables en el mismo si bien los sujetos
pasivos podran practicar la minoracion correspondiente al minimo exento por importe de 700.000
euros, aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan
para el afio 2022 entre el 0,2% vy el 3,5%.
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No obstante lo anterior, estaran exentos del IP los valores cuyos rendimientos estén exentos en
virtud de lo dispuesto en la Ley del IRNR.

Asimismo, tras la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unidén Europea de 3 de septiembre de
2014 (asunto C-127/12), con efectos 1 de enero de 2015, los contribuyentes no residentes que
sean residentes en un Estado miembro de la Unién Europea o del Espacio Econdmico Europeo
tendran derecho a la aplicacion de la normativa propia aprobada por la Comunidad Auténoma
donde radique el mayor valor de los bienes y derechos de que sean titulares y por los que se exija
el impuesto, porque estan situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio espafiol.

3.4 Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas

Las personas fisicas no residentes en territorio espafiol también podran quedar sujetas al ITSGF
en relacién con los bienes situados o derechos ejercitables en territorio espafiol de los que sean
titulares, siempre y cuando el valor neto de dichos bienes y derechos exceda de 3.000.000 euros.
En todo caso, en el ITSGF resultan aplicables las mismas exenciones que en el ambito del IP por
lo que, en el caso de los Pagarés, en la medida en que sus rendimientos puedan estar exentos del
IRNR, podran quedar sujetos del ITSGF, en los mismos términos que en el IP.

3.5 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Conforme a la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones,
las personas fisicas no residentes en Espafia que adquieran los valores o derechos sobre los
mismos por herencia, legado o donacion y que sean residentes en un pais con el que Espafia tenga
suscrito un convenio para evitar la doble imposicion en relacion con dicho impuesto, estaran
sometidos a tributacién de acuerdo con lo establecido en el respectivo convenio. Para la aplicacion
de lo dispuesto en el mismo, sera necesario contar con la acreditacién 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 aplicacién un convenio para evitar la doble imposicién, las personas
fisicas no residentes en Espafia estaran sometidas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones de
acuerdo con las normas estatales. El tipo efectivo oscilara entre el 0y el 81,6 por ciento.

No obstante lo anterior, la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea de 3 de
septiembre de 2014 (asunto C-127/12) determind que el Reino de Espafia habia incumplido el
ordenamiento juridico comunitario al permitir que se establecieran diferencias de trato fiscal en
las donaciones y sucesiones en las que intervenian no residentes en Espafia al impedirles aplicar
la normativa de las Comunidades Autonomas.

Con el fin de eliminar los supuestos de discriminacién, se modifico la Ley del Impuesto para
introducir una serie de reglas que permitieran la plena equiparacién del tratamiento en el impuesto
en las situaciones discriminatorias indicadas por el Tribunal. En consecuencia, serd posible la
aplicacion de los beneficios fiscales aprobados por determinadas Comunidades Auténomas a los
residentes de la Union Europea o del Espacio Econémico Europeo.
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El Tribunal Supremo en sentencias de 19 de febrero y 22 de marzo de 2018 ha declarado la
posibilidad de aplicar la normativa de las Comunidades Auténomas, cuando el fallecido, heredero
o0 donatario no sea residente en la Union Europea o Espacio Econdmico Europeo, al estarse
violando, de lo contrario, el principio de libertad de movimiento de capitales. La Direccion
General de Tributos ha avalado este criterio en consulta vinculante V3151-18.

3.6 Imposicién Indirecta en la adquisicidn y transmisién de los titulos emitidos

La adquisicion y, en su caso, posterior transmision de los Pagarés estd exenta del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el
Valor Afiadido, en los términos expuestos en el articulo 314 de la Ley de los Mercados de Valores
y de los Servicios de Inversion y concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos citados.
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