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Contextualizacion: Memoria Anual Finkatuz 2025

La presente Memoria se ha elaborado en cumplimiento de las obligaciones previstas en la Ley 13 2019 de 27 de diciembre, por la que se aprueban los Presupuestos
Generales de la Comunidad Autébnoma de Euskadi para el ejercicio 2020 Disposicion adicional duodécima Fondo estratégico de participaciones financieras Finkatuz en
virtud de la cual, “El Instituto Vasco de Finanzas dard cuenta a la Comision de Hacienda y Presupuestos del Parlamento Vasco de las operaciones realizadas con cargo
a las dotaciones del fondo Finkatuz en el plazo de tres meses desde que se produzcan, y publicard una memoria anual sobre la gestion del mismo”
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Introduccion a Finkatuz

Finkatuz fue creada en abril de 2021 con el objetivo de fomentar el
arraigo de grandes empresas en Euskadi consideradas tractoras del

tejido productivo vasco

El 13 de abril de 2021 el Consejo de Gobierno autorizé al Instituto Vasco
de Finanzas (IVF) la creacién de la sociedad publica “Finkatze Kapitala
Finkatuz, S.A” (en adelante Finkatuz) para llevar a cabo la
instrumentacion de las tomas de participacién financiera a largo plazo
en grandes empresas de la Comunidad Auténoma de Euskadi para
garantizar que dichas empresas mantengan su arraigo en Euskadi y
ejerzan un cardcter tractor sobre el conjunto del tejido productivo
vasco, todo ello con cargo al fondo estratégico de participaciones
financieras creado en virtud de la Disposicion Adicional Duodécima de
la Ley 13/2019, de 27 de diciembre, por la que se aprueban los
Presupuestos Generales de la Comunidad Autébnoma de Euskadi para
el ejercicio 2020.
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Principales Magnitudes

Cierre 2025
Capacidad inversora* Volumen invertido** N.° de participadas
307 M€ 76% 7

Cierre 2024

Capacidad inversora* Volumen invertido** N.° de participadas

307 M€ 21% 3

Capacidad inversora de Finkatuz

Finkatuz cuenta a cierre de 2025 con una capacidad inversora de 307 M€, constituyéndose
como uno de los principales vehiculos de inversion en Euskadi.

A dicha fecha, Finkatuz dispone de caja por importe de 73 M€ que se ird reduciendo a
medida que se vayan ejecutando las operaciones en carterq, y las que puedan surgir en el
futuro.

Volumen Invertido 2024-2025

A cierre de 2025 el 76 % de la capacidad inversora de Finkatuz estd invertida, y el 24 % sin
invertir. En total, se han empleado hasta la fecha 275 M€ (CAF, ITP Aero, Kaiku, Grupo
Arania, Ohmnia/lnnometal, Arteche y Talgo), de los cuales se han recuperado 41,8 M€ (38
M€ de reparto de prima de emision en ITP y 3,8 M€ via dividendos), quedando disponibles
73 M€ para futuras operaciones (excluyendo futuros ingresos y gastos).

Asi, el volumen medio de inversion por empresa es de unos 34 M€.

* La capacidad inversora hace referencia a la suma del capital social de Finkatuz (300 M€) y la aportacién no dineraria por la participacion en Kaiku (6,6 M€), incluida en el epigrafe de “Otras aportaciones de socios” del

balance de situacion de Finkatuz a cierre de 2025.

** El volumen invertido corresponde al porcentaje de la capacidad inversora efectivamente materializado en inversiones, excluyendo la tesoreria disponible.
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Cronologia Finkatuz

En 2025, el IVF ha aprobado el Plan Euskadi Eraldatuz 2030 para
ejecutar una inversibn de 1.000 M€ en el marco de la Alianza
Financiera Vasca.

En este contexto, el Consejo de Gobierno autorizé una ampliacion de
capital en Finkatuz de 350 M€ en 2026. En 2025, también se actualiza
la estrategia de arraigo, ampliando el dmbito a empresas con mas
de 50 M€ de facturacion e incorporando criterios ASG.

Creacidn de Finkatuz
Capital social inicial de 160 M€
Aportacion de socios: + 50 M€

Primera inversiéon: ITP Aero

Segunda inversion: CAF

Tercera inversién/Aportocién de Socios: Kaiku
Primera ampliacién de capital: + 100 M€*

Segunda ampliacion de capital: + 40 M€
Andlisis y negociacién de nuevas entradas
Reforzamiento relacional con inversores locales
Capital social final 300 M€

Sin variaciones en el capital social
ITP — reparto de prima de emision: 38 ME
Andlisis y negociacion de inversion en Arania

Sin variaciones en el capital social

Modificacion de estatutos sociales para alinearlos con el Plan
Euskadi Eraldatuz 2030

4** nuevas inversiones nuevas por un importe total de 171 M€:
Araniaq, Ohmnio/lnnometal, Arteche y Talgo

Segunda ampliacion de capital: +350ME***
2 nuevas inversiones hasta junio de 2026: Ayesa e Iparlat

Criterios de inversion

Los principios bdsicos de inversion a cumplir para tomar las decisiones de participar en la
entrada en una compania son las detalladas en los estatutos:

[

.

TAMANO
Volumen de facturaciéon
superior a 50 M€, y con, al
menos 30 trabajadores

\

N\

-

~

ARRAIGO
Con domicilio social y
fiscal, establecimiento
permanente en Euskadi o
compromiso de traerlo

AN

4 )

IMPACTO
Que tengan un efecto
positivo directo o indirecto
en el tejido econdmico

J

SECTOR
Transversal pero
preferentemente son los
indicados en los estatutos
de la sociedad

N

U\

CARTERA
Deberd garantizarse la
diversificacién del riesgo y
evitar concentrar mas de
un 30% en un sector

AYS

PARTICIPACION
Minimo del 5% (3% en
sociedades cotizadas), y
en ningln caso superard
el 49% del capital

A\

[

.

LIMITE CONCENTRACION
La participacion en una
sociedad no deberia
superar el 20% del capital
social de Finkatuz

VS

AN

N

TRACCION
Se priorizard la inversiéon
conjunta con socios
privados que compartan
la visién y el compromiso

U\

\
SOSTENIBILIDAD
Se tendrén en cuenta los
riesgos ASG en la inversion,
y la consecucion de los

objetivos en dicho dmbito

J

Alineacion con politicas publicas

La toma de participaciones de capital buscard alinearse con los Planes y las politicas
pUblicas del Gobierno Vasco. Con este fin, se promoverd la designacion de un representante
en el Organo de Administracion de las companias participadas, con la competencia,
experiencia y dedicacién adecuadas.

* 50 M€ aportacion 2021y 50 M€ nuevo capital.
** El 31 de diciembre de 2025 se firma la compra de Ayesa. La operacién se cerrd en el primer semestre de 2026.
*** De los cuales se han desembolsado hasta la fecha 87,5M€.
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Hitos alcanzados en 2025

Finkatuz ha superado los objetivos establecidos para 2025 en todas las magnitudes.

Presupuesto 2025

Real 2025 [ Consecucion
Presupuesto

( N . 171,1M€
Inversiones 150 M€ v
realizadas .
\_ J
( A @ OHMNIA
Nl’.lmero de : INNOMETAL .
T 7
inversiones #4 B4 Tlpr O arecne .\/
\ J
g 1,5 M€
Ingresos 1,1M€ !
financieros .
\_
g 1,1Me
Resultado del ,
ejercicio .
\ 0,1M€

* El presupuesto inicial de 2025 por 150 M€ fue dotado con 22 M€ adicionales.
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Operaciones ejecutadas en 2025

Finkatuz ha ejecutado 4 inversiones en companias vascas cuyas operaciones se enmarcan en industrias tractoras de la CAE,
por un importe total de 171 M€.

- steé(;ti?:fsspmn 4 Sectores ) Objetivos Participacion Inversion ' Consorcio [
. o %* ° °
i de Industria 203 comunes Finkatuz Finkatuz Socios clave
. Escalabilidad R
R crurPo arania ;E] Metalurgia ° [ —— 6,25 % 15 M€
= Desarrollo
talento
ﬁ’l'h'l::"'n'% P E#Zigﬁj?;g y 24,90 % 35 M€
Arraigo mirai  Tifaf oo
Redes Traccion
PN eléctricas cadena o
a,(j// § redes / suministro 6,40 % 75 M€
inteligentes local
Movilizacion
~ / Y g Movilidad de capital 284 % 46 Me
sostenible privado S
mirdi bbk© TVitcal oo
L J T ——— :
3 171M€ E

* Participacion de Finkatuz a 31 de diciembre de 2025.
** Mirai Investments es una sociedad de inversién con una dilatada experiencia industrial vinculada a la propiedad de Sidenor.

----------------------------------------
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Portfolio de Inversiones de Finkatuz (1/2)

A cierre de 2025, Finkatuz cuenta con siete inversiones en cartera* en distintas empresas con objeto de preservar su
arraigo y su efecto tractor en el tejido econdmico y social de Euskadi.

ITP

AERO

Sede: Zamudio (Bizkaia)

Sector: Aerondutica

Actividad: Diseno, desarrollo y fabricacion de motores y componentes aeronduticos
Ano de inversidn: 2022

% de participacion IVF: 6,0%

Facturaciéon: 1.882 M€ (2025)

Empleados: 6.256 (2025)

Sede: Beasain (Gipuzkoa)

Sector: Ferroviario y Autobuses

Actividad: Diseno, fabricacién y mantenimiento de autobuses, trenes, metros, tranvias,
otros sistemas ferroviarios

Afo de inversion: 2022*

% de participacion IVF: 3,0%

Facturacion: 4.487 M€ (2025)

Empleados: 17.788 (2025)

Sede: Donostia-San Sebastidn (Gipuzkoa)

Sector: Alimentacién

Actividad: Venta, comercializacién y distribucidn de productos lacteos
Afo de inversion: 2022**

% de participacion IVF: 7,3%

Facturacién: 585 M€ (2025)

Empleados: 1.841 (2025)

* La inversién en CAF se realizé mediante un traspaso desde la sociedad publica SOCADE (1,41%) asi como operaciones en el mercado abierto (1,59%).
** La inversion de KAIKU se traspasé desde el IVF a Finkatuz en 2022. El IVF realizé la inversion en la companiia en 2019.

10
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* Participacion de Finkatuz a 31 de diciembre de 2025..

1

Portfolio de Inversiones de Finkatuz(2/2)

B cruFPo arania”

OHMNIA .

GROUP

INNOMETAL |

(y arteche -

Sede: Zamudio (Bizkaia)

Sector: Siderdrgico

Actividad: Transformacion y procesamiento de acero mediante laminacién en frio,
recubrimientos y fabricacion de componentes metdlicos

Ano de inversion: 2025

% de participacion IVF: 6,25%

Facturacion: 424 M€ (2025)

Empleados: 1109 (2025)

Sede: Vitoria-Gasteiz (Araba)

Sector: Electronica y transformacion metdlica

Actividad: Soluciones integrales de fabricacién metdlica y electrénica industrial
Ano de inversion: 2025

% de participacion IVF: 24,90%

Facturacion: 166 M€ (2025)

Empleados: 898 (2025)

Sede: Mungia (Bizkaia)

Sector: Bienes de equipo eléctricos

Actividad: Diseno y fabricacién de equipos y soluciones para la medida, protecciéon y
control de redes eléctricas

Ano de inversion: 2025

% de participacion IVF: 6,40%*

Facturaciéon: 508 M€ (2025)

Empleados: 2.857 (2025)

Sede: Vitoria-Gasteiz (Araba)

Sector: Ferroviario

Actividad: Disefo, fabricacién y mantenimiento de trenes de alta velocidad y material
rodante ferroviario

Afo de inversiéon: 2025

% de participacion IVF: 7,84%

Facturacion: 618 M€ (2025)

Empleados: 3.594 (2025)
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Sectores en cartera e inversion por Territorio Historico

Cierre 2025
Inversidn acumulada N.°© de companias
275,0 M€ 7

Cierre 2024

Inversion acumulada
104,0 M€

N.°© de companias
3

Sectores en cartera en 2025

[Somm——,
OHMNIA
W Kaiku |

0% SAaF
@ 13,3% — ~— 28,4% @Movilidad sostenible
INNUMETA& 7 /72 @Equip. eléctrico
@ Aerondutica
@®Siderdrgico
23,7% Electrdnica
ITP wartecne @ Alimentacion

AERO

Inversion acumulada por Territorio Histérico

2025 #2024

__— 155,4 mill.€
lzkaia 65,2 mill.€

araba

0,0 mill.€
S 38,7 mill€
Ipuzkoa 38,7 mill.e

0 mill. € 50 mill. €

100 mill. € 150 mill. €

Importe invertido por Territorio Historico

r Bizkaia, 56,5%

1Gipuzkoa, 14,1%

Araba, 29,4%

e,
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Portfolio de Inversiones - ITP Aero (Bain Propulsion Bidco, S.L.)

Sede: _—

Zamudio m
(Bizkaia)

Sector: [ Py

Aerondutica ™

Facturacién 20%
1.882 M€
(+17 % vs 2024)

NUmero de
empleados 2025:
6.256

(+10 % vs 2024) j

Ao de inversion I
Finkatuz: \V
2022

Inversiéon
Finkatuz:
65 M€

% participacion
Finkatuz:
6,00 %

Introduccién

Constituida en 1989 por Sener y Rolls Royce, el Grupo ITP Aero es un fabricante y proveedor global (TIER]) de
motores aeronduticos, uno de los lideres en el mercado global. Cuenta con una trayectoria de mds de 35
afos de éxito, dando empleo a mds de 6.200 trabajadores y desemperfiando un papel fundamental en el
40% de todas las entregas de motores de aviacidn comercial.

Lineas de negocio y Mercados

El Grupo ITP Aero es una compania lider global en el disefio, desarrollo y fabricacion de estructuras y piezas
de motores aeronduticos (Civil y Defensa), siendo uno de los lideres globales en su nicho de mercado. La
compania disefia y fabrica piezas y moédulos de motores aeronduticos como por ejemplo turbinas de baja
presion, estructuras radiales, compresores, etc. tanto para uso civil como de defensa. Adicionalmente,
ofrece servicios de mantenimiento tanto para motores civiles como defensa.

Estructura accionarial

Actualmente la estructura accionarial del Grupo ITP estd compuesta por Bain Capital y sus coinversores
(84,50%), Indra (9,5%) y Finkatuz (6%).

Impacto en Euskadi

ITP Aero tiene en Euskadi cinco plantas, donde a cierre de 2025 contaba con una plantilla en Euskadi de
2.744 trabajadores, la gran mayoria con contratos indefinidos. El grupo cuenta con mds de 450
proveedores vascos actualmente, habiendo generado unas compras conjuntas en el territorio de 176 M€.

La inversiéon en |1+D+i realizada en Euskadi ha sido de unos 58 M€, donde destacan colaboraciones
estratégicas con los principales centros tecnologicos y universidades vascas (UPV, MU, CEIT, CTA, CFAA,
etc.)

Evolucion ejercicio 2025

Los resultados de 2025 muestran un excelente desempeno del grupo en todas sus unidades de negocio,
superando con holgura las principales métricas financieras frente a 2024. El grupo sigue manteniendo un
plan de fuertes inversiones que le permita seguir con su expansion industrial y la ejecucién de proyectos
estratégicos transformacionales. Adicionalmente, continia formalizando acuerdos estratégicos a largo
plazo que le han permitido diversificar clientes y potenciar sus ventas en sus dreas de negocio principales.
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Portfolio de Inversiones - CAF (Construcciones y Auxiliar de Ferrocarriles, S.A.)

(Gipuzkoa)

Sector:
Ferroviarioy ()
Autobuses

(ﬂ Sede: =
Beasain m
\

Facturacién 20%
4487 M€
(+7 % vs 2024)

NUmero de
empleados 2025:
17.788

(+9 % vs 2024) J

Finkatuz: N4
2022

/'LA'J Afo de inversion e

Inversiéon
Finkatuz:
32 M€

.

% participacion
Finkatuz:
3,00 %

J

* Estructura accionarial a 31 de diciembre de 2025.
** Indicador econémico que mide la proporcion entre el importe de los nuevos pedidos recibidos (bookings) y el de los productos o servicios efectivamente facturados (billings) durante un periodo determinado.

Introduccién

CAF, con sede en Beasain y mds de 100 anios de historia, es un proveedor global de soluciones integrales de
movilidad y transporte. Ademds de su actividad histérica en fabricacién ferroviaria, el grupo ofrece
servicios de electrificacion, sefalizacién, mantenimiento y operacion. Tras la adquisicion de Solaris en 2018,
CAF ampli6é su presencia en movilidad urbana con una gama de autobuses de cero y bajas emisiones.

Lineas de negocio y Mercados

CAF cuenta con dos principales lineas de negocio: ferroviario y autobuses. Dentro del negocio ferroviario, se
distinguen tres actividades: vehiculos ferroviarios, servicios y soluciones integrales y sistemas. Segun los
datos de cierre del ejercicio 2025, en las ventas supuso: vehiculos ferroviarios 42 %, servicios 17 %, soluciones
integrales y sistemas 15 % y autobuses 26 %. Los principales mercados de la empresa, en base a las cifras
del 2025, son: Europa 71 % (y dentro de ella Espafna 12 %), Américall %, APAC 8 % y Resto de Mundo 10 %.

Estructura accionarial*

49,80% (free-float), 23,33% (Cartera Social), 13,23% (Fundacién Bancaria BBK), 5,23% (Daniel Bravo Andreu),
5,02 % (Indumenta Pueri S.L.) y 3,00 % (Finkatuz).

Impacto en Euskadi

CAF cuenta con 14 sedes y plantas productivas en Euskadi, 8 en Gipuzkoa, 5 en Bizkaia y 1 en Araba. En total
emplea a 5.041 personas, 4.613 en Gipuzkoa, 411 en Bizkaia y 17 en Araba. El grupo trabaja con 1180
proveedores vascos que supone unos 518 M€ de volumen de compras, con diversas actuaciones de
acompanamiento y desarrollo de proveedores. La inversion en [+D+i es de 36 M€ colaborando con centros
tecnologicos y universidades vascas.

Evolucion ejercicio 2025

En 2025, CAF registrd una contrataciéon de 6.027 M€ (+28 % vs 2024) y unas ventas de 4.487 M€ (+7 %),
manteniendo una ratio book-to-bill** superior a uno. La cartera de pedidos alcanzé un méximo histoérico
de 16.235 M€, impulsada especialmente por el negocio de autobuses (+63%). El EBIT se situd en 246 M€, con
un margen del 5,5 %, mientras que el beneficio neto atribuible ascendidé a 146 M€ (+42 %). Asimismo, CAF
mejord la retribucidn al accionista, con un BPA de 4,27 €/accion y un dividendo de 1,52 €/acciéon. A nivel
financiero, la deuda financiera neta se redujo hasta 188 M€, mejorando la ratio DFN/EBITDA hasta 0,5x%, y la
liquidez disponible aumentd hasta 1.240 M€.
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Portfolio de Inversiones — KAIKU (Kaiku Corporacion Alimentaria, S.L.)

Introduccién

Kaiku es una empresa vasca del sector de la alimentacion, en concreto del sector lacteo, con domicilio
social en el Parque Tecnolégico de Miramén en Donostia (Gipuzkoa). El grupo Kaiku se dedica a la venta,
comercializacion y distribucidén de diversos productos lGcteos, bajo marca propia y con su red logistica,
tanto a nivel estatal como internacional.

Lineas de negocio y Mercados

El grupo KAIKU produce y comercializa una amplia gama de productos lacteos bajo sus marcas propias
(Kaiku, Quillayes, Surlat y Vitalait), con presencia en paises como Espafia, Tanez y Chile.

El porfolio de productos se compone de productos Idcteos de origen local muy cercanos al consumidor
basicos, como la leche liquida, yogures y derivados (mantequillo, nata, batidos y postres, a través de las
marcas Kaiku Km0 y Kaiku Gurea) y principalmente productos con un fuerte carécter innovador (como las
bebidas “ready to drink”, siendo lideres estatales con Kaiku Caffe Latte), o productos funcionales de mayor

( » \ valor anadido (Kaiku Protein, Kaiku Kefir, Kaiku Nam, Sin Lactosa, Kaikucol, Kaiku Begetal, etc.).
Sede: ——.  Facturacioén 2025:
Donostia m 585 M€ ) )
(Gipuzkoa) (+5 % vs 2024) Estructura accionarial
El grupo KAIKU cuenta con un accionariado de base cooperativa en un 92,69% (siendo los principales
3 N6 6o accionistas EMMI AG, Kaiku S. Coop y Laboral Kutxa), asi como Finkatuz (7,31%).
ector: ®.,% empleados 2025:
. P S P :
a Alimentacion & | 34] Impacto en Euskadi
\ (-1% vs 2024) J En Euskadi cuenta con cinco localizaciones, dos en Gipuzkoa (sede en Donostia y delegacién logistica en
Aduna), una en Araba (plataforma logistica) y dos en Bizkaia (comercial y marketing en Derio y delegacion
/ \ logistica en Trapagaran). La plantilla del grupo en Euskadi asciende a 153 personas, y cuenta con una red
m Afo de inversion B % participacion de 372 proveedores locales, que han supuesto unas compras conjuntas de mds de 68 M€ en el territorio.
D Finkatuz: \W Finkatuz:
2022 7,31% Evolucién ejercicio 2025
» En 2025 las ventas del grupo Kaiku han mostrado un récord histérico (+4,7% Vs 2024), con crecimientos en
% 'DVErS'Of‘ los tres mercados en los que opera.
;T/lgtuz. En términos de resultados, y a pesar de las complicaciones por presiones en precios y volatilidad de ciertas
\ / materias primas, el grupo ha mostrado una evolucién positiva mejorando los nimeros obtenidos en 2024.
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Portfolio de Inversiones — Grupo Arania (Arania Corporacién Industrial, S.A.)

Q) crurPOo arania

e

racKING @ ar snewina

( Sede: ——~. Facturacion 20%
Zamudio 423 M€
(Bizkaia) (- 10 % vs 2024)
Sect NUmero de
ector: ®.,°% empleados 2025:
a Siderdrgico can HlegO
\ (+2 % vs 2024) )
m’s AR de inversion B % participacion
D Finkatuz: \W Finkatuz:
2025 6,25 %
Inversiéon
% Finkatuz:
\ 15 M€ /

* Sociedad propiedad al 100% por Eric Arana Lahitte.

Introduccidén

Grupo Arania es un grupo industrial vasco con mds de 85 afnos de trayectoria, con sede social y fiscal en Zamudio,
especializado en la transformacién del acero, con una capacidad productiva de mdés de 430.000 toneladas de
acero y con presencia consolidada en el mercado europeo. El grupo mantiene una orientacion internacional,
centrada en la innovacién de procesos productivos y en el desarrollo de soluciones adaptadas a las necesidades
de sus clientes, consolidando su posicién en mercados europeos y globales dentro de su dmbito de actividad.

Lineas de negocio y Mercados

Grupo Arania desarrolla su actividad a través de cuatro divisiones: Laminacion (fleje de acero de precision
laminado en frio), Aratubo (tubos de acero soldados de precision), AR Racking (sistemas de almacenamiento
industrial) y AR Shelving (soluciones modulares para cargas ligeras). El grupo dispone de una red comercial
desplegada en Europa y América, presencia internacional en mds de 65 paises y una ratio de exportacion
cercana al 80 %.

Estructura accionarial
51,27% (Eric Arana Lahitte), 42,48 % (ISB Luxemburgo, S.A.*) y 6,25 % (Finkatuz).

Impacto en Euskadi

Dispone en Euskadi de cuatro plantas productivas, ubicadas en Amorebieta, Mungia, Galdakao y Vitoria-Gasteiz,
ademads de las oficinas corporativas y un centro tecnoldgico, situados en Zamudio. A cierre de 2025, la plantilla en
Euskadi ascendia a 666 profesionales, de los cuales un 93% con contratos indefinidos. Asimismo, el grupo trabaja
con 1.002 proveedores vascos, con un volumen de compras a proveedores vascos de aproximadamente 49 M€. La
inversion en actividades de 1+D realizada en Euskadi alcanzé 1,1 M€ en 2025.

Evolucion ejercicio 2025

Los resultados de 2025 estuvieron condicionados por un entorno sectorial y macroecondmico adverso. Al impacto
del ciclo baijista del acero —con la volatilidad generada tras la pandemia y la correccion progresiva de los
ejercicios posteriores— se suman nuevos factores de presién: la inestabilidad geopolitica que erosiona la
confianza empresarial e inversora; la persistente debilidad industrial europea con una demanda deprimida; los
aranceles americanos que han desviado volimenes de acero hacia Europa, deprimiendo precios y dificultando
las exportaciones de productos transformados a EE.UU.; la devaluacién del dblar; y el creciente volumen de
importaciones chinas —tanto de acero como de productos transformados— que presionan la competitividad de
la produccion europea. Este contexto ha afectado principalmente a las divisiones de Laminacion y Aratubo, y ha
ralentizado los grandes proyectos de AR Racking.
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Portfolio de Inversiones - Ohmnia (Ohmnia Electronics, S.L.)

OHMMNIA INNOMETAL

GROUP

(Araba)

Sector:

Electronicay o0
.. -

transformacion -

metdlica

Facturacién 20%

(+ 9% vs 2024)

NUmero de
empleados 2025:
924

(+ 5 % vs 2024) J

wmi Afo de inversion I
D Finkatuz: \V
2025
Inversion
% Finkatuz:
\ 35 M€

——

—

—

. ———

( Sede: o
Vitoria-Gasteiz m 165 M€

% participacion
Finkatuz:
24,90 %

J

Introduccién

Ohmnia es un grupo industrial vasco con sede en Vitoria-Gasteiz, especializado en soluciones de
fabricacion avanzada para distintos sectores industriales. El grupo actla como socio estratégico de
industrializacién para fabricantes de equipos originales (OEMS%, ofreciendo capacidades que abarcan
desde el disefio y desarrollo hasta la produccidn en serie.

Lineas de negocio y Mercados

Ohmnia estd estructurado en dos plataformas: Innometal (transformacién metdlica)* y Ohmnia
(manufactura electrénica). El grupo integra 16 PYMEs industriales que operan en 19 instalaciones
productivas y suman mds de 126.000 m? de superficie industrial. Sus capacidades abarcan disero,
industrializacion, fabricacion, ensamblaje y montaje para una amplia variedad de sectores, incluyendo
energias renovables, defensa, control de acceso, electromedicina y movilidad eléctrica, entre otros

Estructura accionarial

50,10 % (Mirai Investments), 24,90 % (Finkatuz), 12,50% (Carmen Lequerica Holding, S.L.), 12,50 % (Fundacién
Bancaria Vital).

Impacto en Euskadi

Ohmnia cuenta con 11 sedes y plantas productivas en Euskadi, 8 en Araba, 2 en Gipuzkoa y 1 en Bizkaia. A
cierre de 2025, la plantilla en Euskadi ascendia a 357 profesionales, la mayor parte con contratos
indefinidos. El grupo trabaja con 1.105 proveedores vascos que supone unos 19 M€ de volumen de compras.
La inversidon en 1+D+i es de 0,4 M€, colaborando con centros tecnolégicos y universidades vascas.

Evolucién ejercicio 2025

En 2025, Ohmnia registré unas ventas de 165 M€ (+9 % vs 2024), impulsadas por la ampliacién de su
perimetro de consolidacion. Durante el ejercicio, el grupo incorpord Arteixo, compafia gallega
especializada en el disefio, industrializacion, fabricacion e integracion de equipos y tarjetas electronica
para sectores estratégicos de alto valor anadido;, e IMAT, compania alavesa dedicada al disefio y
fabricacion de sistemas de asientos y mobiliario para aeropuertos, reforzando asi sus capacidades
industriales y su diversificacion sectorial.

* En diciembre de 2025, las participaciones de la sociedad Innometal 2019, S.L. (y sus sociedades dependientes) se transmitieron por parte de sus accionistas a la sociedad Ohmnia Electronics, S.L. via aportacién no

dineraria.
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Portfolio de Inversiones - Arteche (Arteche Lantegi Elkarteq, S.A.)

) arteche

Sede:
Mungia
(Bizkaia)

-
i

Sector:

eléctricos

(&

=

Facturacién 202\5:

[e~] soswme

Bienes de equipo T

(+15 % vs 2024)

Ndmero de
empleados 2025:
2.857

(+10 % vs 2024) j

~

ms Ao de inversion
Finkatuz:
2025

Inversiéon
% Finkatuz:

[k

75 M€

\V

% participacion
Finkatuz:
6,40 %

J

Introduccién

Arteche es un grupo industrial vasco con sede en Mungia y cerca de 80 afnos de trayectoria, especializado
en equipos, componentes y soluciones para el sector eléctrico. La compania desarrolla tecnologias
orientadas a la generacién, transmision y distribucion de energia, con especial foco en la integracion de
energias renovables, la digitalizacién de redes y la mejora de la fiabilidad del sistema eléctrico. La
companiia mantiene una presencia internacional consolidada, con mds de 80 oficinas técnico-
comerciales y cotiza en el mercado bursatil espanol desde 2021.

Lineas de negocio y Mercados

Arteche desarrolla toda su gama de productos en tres segmentos de negocio principales: Medida y
Monitorizacién de redes eléctricas, Automatizacion de redes de Transmision y Distribucion, y Fiabilidad de la
red. De acuerdo con los datos de 2025, en las ventas supuso: Medida y Monitorizaciéon 72 %, Automatizacion
de redes 17 % y Fiabilidad 11 %. Los principales mercados de la companfia, en base a las cifras del 2025, son:
EMEA 43 %, NAM 32 %, LATAM 12 % y APAC 13 %*.

Estructura accionarial**

12,26 % (free-float), 52,45 % (Ziskua Ber, S.L.), 20,21 % (Velora Investa, S.L.), 6,40 % (Finkatuz), 5,64% (Onchena,
S.L.), 3,04 % (Fundacién Bancaria BBK).

Impacto en Euskadi

Arteche cuenta en Euskadi con 2 sedes y plantas productivas, junto con un laboratorio de ultra alta tension,
ubicado en Mungia. A cierre de 2025, la plantilla en Euskadi ascendia a 619 profesionales.

Evolucién ejercicio 2025

Arteche alcanzé 590 M€ de contrataciéon (+16 % vs 2024), y unas ventas de 508 ME (+15 % vs 2024),
manteniendo una ratio book-to-bill*** superior a uno. Por segmentos, mostré avances en las tres
divisiones: Medida y Monitorizacién (+17 %), Automatizacién de redes (+8 %) y Fiabilidad (+17 %). El margen
EBITDA se expandié hasta el 15,8% (+3,1 p.p. vs 2024), mientras que la deuda financiera neta se redujo hasta
23 M€, situando la ratio DFN/EBITDA en 0,3x. Adicionalmente, Arteche incrementd la retribucién al
accionista, con un BPA de 0,79 €/accion y un dividendo de 0,40 €/accion.

* EMEA (Europa, Oriente Medio y Africa), NAM (México, EE.UU. y Canadd), LATAM (América Central y del Sur), APAC (Asia Pacifico y Turquia).
** Estructura accionarial a 31 de diciembre de 2025.

*** Indicador econémico que mide la proporcion entre el importe de los nuevos pedidos recibidos (bookings) y el de los productos o servicios efectivamente facturados (billings) durante un periodo determinado.
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Portfolio de Inversiones - Talgo (Talgo, S.A.)

Gasteiz
(Araba)

Sector:
Ferroviario C

( Sede: o
ﬂ Vitoria- m
<

N

Facturacién 20%

618 M€
(-8 % vs 2024)

NUmero de
empleados 2025:
3.594

(+2 % vs 2024) )

wmi Afo de inversion I
D Finkatuz: \V
2025
Inversion
% Finkatuz:
\ 46 M€

% participacion
Finkatuz:
7,84 %

* OMNA (Oriente Medio y Norte de Africa).

** Estructura accionarial a 31 de diciembre de 2025.

Introduccién

Talgo es una compania industrial con una trayectorioc de mds de 80 anos en el sector ferroviario
especializada en el diseno, fabricacidon y mantenimiento de material rodante, con una destacada
presencia en los segmentos de alta y muy alta velocidad. La companiia desarrolla soluciones tecnoldgicas
orientadas a mejorar la eficiencia, accesibilidad y sostenibilidad del transporte, contribuyendo a la
modernizacién de la movilidad y al fortalecimiento de capacidades industriales avanzadas.

Lineas de negocio y Mercados

La actividad de Talgo abarca desde el desarrollo y la fabricaciéon de trenes de alta velocidad (intercity) y
muy alta velocidad, hasta la prestaciéon de servicios de mantenimiento y modernizacién de material
ferroviario. La compafia cuenta con una presencia relevante y creciente en Europa y en otras regiones, lo
que le permite diversificar su actividad y reforzar su posicionamiento en el sector ferroviario global. Los
principales mercados de la empresa, en base a las cifras del 2025, son: Europa 72% (y dentro de ella
Espafa 21%), OMNA* 15%, América 4% y Resto de Mundo 8%.

Estructura accionarial**

46,48% (free-float), 27,42% (consorcio formado por Finkatuz, Clerbil, Fundaciéon Bancaria BBK y Fundaciéon
Bancaria Vital), 9,37% (Pegaso), 7,88% (Sociedad Estatal de Participaciones Industriales), 5,04% (Torreblas),
3,53% (Nueva Compania de Inversiones), 0,28% (autocartera).

Impacto en Euskadi

Talgo, con presencia relevante en Euskadi a través de mds de 700 empleados y su planta de Rivabellosa
(Araba), constituye un activo industrial estratégico, al albergar uno de sus principales centros productivos
con un papel clave en las actividades de fabricacién e ingenieria. Su actividad refuerza el posicionamiento
de Euskadi como polo de referencia en movilidad ferroviaria e industria avanzada, generando ademds un
efecto tractor sobre la cadena de suministro local.

Evolucion ejercicio 2025

El desempeno del negocio en 2025 ha estado impulsado por hitos relevantes tanto desde la dptica de
ejecucion de proyecto como de la actividad comercial, con nuevas adjudicaciones por 1.458 M€ elevando
la cartera de pedidos hasta los 4.466 ME (+7% vs. 2024). Talgo se ha consolidado como proveedor de
referencia en intercity en Europa, poniendo en circulacion comercial sus nuevos trenes en Dinamarca y
Alemania y manteniendo una evolucién positiva en sus principales magnitudes operativas en un contexto
de demanda sostenida de soluciones ferroviarias eficientes y sostenibles.
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Balance de situacion

Finkatuz cierra el ejercicio 2025 con un volumen total de activos de 330 M€, de los que el 78%
corresponde al epigrafe de Instrumentos de patrimonio, que recoge la cartera de inversiones
de la sociedad. El incremento de esta partida responde a la formalizacién de cuatro nuevas
inversiones, reflejando el despliegue de la mayor parte de la tesoreria disponible al cierre
de 2024, principalmente mediante operaciones de inversion directa en coinversién con el
sector privado.

La estructura financiera de Finkatuz continGa caracterizdndose por la ausencia de
endeudamiento, financiando integramente su actividad mediante recursos aportados por el
Instituto Vasco de Finanzas, Unico accionista de la sociedad.

El patrimonio neto se ve incrementado en 16,53 M€ respecto a 2024, explicado
fundamentalmente por la evolucién del epigrafe de Ajustes por cambio de valor, que alcanza
los 19,25 M€, como resultado de la revalorizacidon de las participaciones en las sociedades
cotizadas CAF y Arteche.

El capital social a cierre del ejercicio 2025 se mantiene constante en 300 M€. En 2026, el
Consejo de Gobierno autorizdé una ampliacién de capital de 350 M€, destinada a reforzar la
capacidad inversora de Finkatuz.

Evolucion del pasivo 2024-2025

92025 @2024

300 mill. € @ % @
E g E
200 mill. € = e 2
(4] (4]
i
100 mill. € = =
£ E
0 o
0 mill. €

Patrimonio Neto

Total PN y Pasivo

Resto de pasivos

2]

Composicion del activo 2025

@ Instrumentos de patrimonio @ Tesoreria @Resto de activos

73,1 mill. (22,2%)

330 mill.

256,6 mill. (77,8%)

Evolucion del activo 2024-2025
92025 @2024

300 mill. €

200 mill. €

266,8 mill.
701 mill.€

100 mill. €

0 mill. €

Tesoreria

Instrumentos de
patrirmanio
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Finkatuz ha cerrado el ejercicio 2025 con un beneficio después de impuestos de 1,13 M€, o
que supone un incremento de 0,50 M€ respecto al ejercicio anterior.

La mejora del resultado se explica, tanto por el aumento de los ingresos financieros como
por la reduccion de los gastos de explotacion registrados durante el ejercicio.

La totalidad de los ingresos financieros procede de los dividendos percibidos de las
sociedades participadas, que ascienden a 1,52 M€, correspondientes a CAF (1,38 M€) y Kaiku
(0,14 M€).

Por su parte, los otros gastos de explotacidon corresponden fundamentalmente a servicios
profesionales externos, incluyendo asesoramiento juridico, servicios de consultoria y gastos
notariales.

Fvolucion del resultado (2023-2025)

11 mill.€

1,0 mill.€

0,8 mill.€
0,6 mill.€

0,5 mill.€

0,0 mill.€
2023 2024 2025
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Resultado de Finkatuz 2025

1.5 mill.€
1.0 mill.€
0,5 mill.€
0,0 mill.€
Otros gastos Resultado
Ingresos
) . de del
financieros . o
explotacion ejercicio



. FINANTZEN EUSKAL
INSTITUTUA
INSTITUTO VASCO
DE FINANZAS

4. METR!CAS DE IMPACTO
ESTRATEGICO Y ASG




IVF | Memoria Anual Finkatuz 2025

EUSKADI ERALDATUZ 2030

Ejes de actuacion

Se han definido los principales ejes de actuacion sobre los
cuales se articula el Plan.

+ Arraigo empresarial: Retener y consolidar el tejido
empresarial en Euskadi, reforzando su vinculacién con el
territorio e impacto positivo en el territorio.

« Transformacion: Impulsar  crecimiento  mediante
redimensionamiento, internacionalizacion, digitalizacion y
descarbonizacion.

+ Impulso de nueva industria y sectores emergentes:
Apoyar iniciativas innovadoras que generen sectores
tractores y nuevas cadenas de valor.

Modelo de gobernanza

El modelo de gobernanza del Plan establece el marco para la
ejecucion, supervisidbn y seguimiento de las actuaciones
previstas.

Entre sus objetivos principales se encuentra garantizar la
transparencia, trazabilidad y control, mediante Ia
implantacion de mecanismos sistematicos de seguimiento y
de un cuadro de indicadores de impacto.

En este contexto, el sistema de indicadores constituye un
elemento esencial para evaluar tanto el grado de ejecucion
como el impacto del Plan.

Bases de preparacion

Los datos contenidos en las pdginas siguientes han sido facilitados por las
sociedades participadas por Finkatuz. El Instituto Vasco de Finanzas (IVF) no
asume responsabilidad alguna en relacién con su exactitud o integridad.

A efectos de su adecuada interpretacion, se hace constar que:

. La informacidn se presenta de forma agregada, por lo que la evolucién de
los indicadores refleja el efecto conjunto de diversos factores y no resulta
extrapolable a sociedades individuales.

. Los datos corresponden a los ejercicios 2024 y 2025. Todas las sociedades
incluidas presentan cierre de ejercicio coincidente con el afio natural.

. Para cada ejercicio, se incorporan las magnitudes anuales de las
sociedades participadas, con independencia de la fecha de entrada de
Finkatuz en su capital. En el caso de nuevas inversiones, se incluyen cifras
tanto del presente ejercicio como del ejercicio anterior. En consecuencia,
las variaciones interanuales no se ven afectadas por modificaciones en el
perimetro de las participaciones.
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Empleo y talento

Indicadores de empleo 2024-2025*

Las empresas participadas contindan generando empleo de calidad, incorporando nuevo talento y reforzando sus capacidades organizativas.

000

g Crecimiento total del empleo

34.385

empleos en 2025

+2.298
nuevos puestos

+7,2%

Evolucion del empleo total

36.000 -

34.385

34.000 -

32.087
32.000 -

30.000 -
2024 2025

El empleo total se situa en 34.385 empleos
a cierre de 2025 y crece un 7,2% respecto al
ejercicio anterior, reflejando expansion
empresarial y confianza futura.

Incremento del empleo joven

5.891

jévenes en 2025

+736
jovenes

+14,3%

Evolucién del empleo joven

6.000 - 5.891

5.500 -
5155
5.000 - T
2024 2025

El empleo joven crece por encima de la
media, facilitando el acceso de nuevas
generaciones y el relevo generacional.

* Los datos mostrados hacen referencia al nUmero de empleados a cierre de ejercicio.

° Calidad y estabilidad laboral

31.402

Contratos indefinidos en 2025

>90%
de los
empleados

9 de cada 10 empleados +1.627
. . AR nuevos puestos
tienen contratos indefinidos fijos

Mds del 90% de los empleados tienen contratos
indefinidos, garantizando estabilidad laboral en
un entorno de crecimiento.
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Igualdad e inclusion

Indicadores de empleo 2024-2025*

El crecimiento del empleo beneficia a colectivos clave para una sociedad mds diversa e inclusiva, reforzando la igualdad de oportunidades y la integracion del
talento femenino y sénior.

Crecimiento del empleo femenino

7.943

empleos en 2025

G Reduccion de brecha salarial** @ Crecimiento del empleo sénior

1,09 — 1,07 7553

+8,7% +639
Mujeres
contratadas

profesionales mayores de 50 afos

Representacion femenina

22,8% — 23,1%

2024 2025

+12,2% +821 personas

Evolucién del empleo femenino Evolucién del salario medio mujeres Evolucion del empleo sénior

7.943
s 42.230 7.000 6.732
7.500 : 42.000 40.800 6.000 -
7.000 - ] . 40.000 5.000 - .
2024 2025 2024 2025 2024 2025

El empleo femenino crece hasta los 7.943 El salario medio de las mujeres crece a un El empleo de profesionales sénior crece

empleos y lo hace por encima del empleo total,
incorporando 639 mujeres mds y aumentando
su peso relativo en las plantillas.

ritmno superior al de los hombres, reduciendo
la brecha salarial y reforzando las politicas
de igualdad retributiva.

* Los datos mostrados hacen referencia al nUmero de empleados a cierre de ejercicio.
** El salario medio por empleado se calcula como la media ponderada del salario medio de las empresas en cartera, tomando como base el nUmero de empleados a cierre de ejercicio. El indicador de brecha salarial

se define como el cociente entre el salario medio de los hombres y el salario medio de las mujeres de dichas entidades.

significativamente, favoreciendo la
inclusion de talento experimentado y la
transmisién de conocimiento.
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Crecimiento y consolidacion empresarial

Indicadores economicos 2024-2025

Las empresas participadas crecen en dimensidon, mejoran sus resultados y avanzan hacia modelos de negocio mds eficientes y sostenibles.

‘ Crecimiento de ’ Evolucion del resultado ° Mejora del margen EBIT
facturacion operativo
+6,6% +20,1% +0,8 pp
mds de 530 M€ en ventas El resultado operativo (EBIT) crece un 20%, El margen EBIT mejora 0,8 pp
adicionales 103 M€, triplicando el ritmo de impulsando la rentabilidad del negocio

crecimiento de las ventas

Facturacién (M€) Resultado operativo (EBIT) Margen EBIT (%)
M€
9.000 8.691 (m€) 8 7,
8153 200 617 7
8.000 . 600 514 - /
500 6
7.000 - . 400 ] - ' 5 - 63 . .
2024 2025 2024 2025 2024 2025

emisiones mientras aumentan la
actividad y los resultados
empresariales.

Crecimiento sostenible

El crecimiento econémico viene Emisiones Intensidad de emisiones*
acompanado de mejoras en la - o l - o

eficiencia ambiental, reduciendo las 2,6 A 8,6 /o

vs. 2024 vs. 2024

* Calculada como relacion entre las emisiones de alcance 1y 2, sobre los ingresos netos.

@ Crecimiento inorgénico

de adquisicion en los dos

7 operaciones corporativas
Gltimos ejercicios

en 2024 ‘ en 2025

Contribuyen al fortalecimiento y
consolidacién del tejido empresarial.

Emisiones Alcance 2

%9 -40,6% |

vs. 2024
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Internacionalizacion y posicionamiento

en mercados estratégicos

Indicadores de internacionalizacion 2024-2025

28

Las empresas mantienen una sélida implantacién internacional, con presencia creciente en mercados exteriores y una elevada capacidad de generacion de
actividad fuera de Euskadiy de Espafia, mostrando que sigue siendo una de sus principales palancas de crecimiento.

Europa como mercado
estratégico

Total ventas en Europa*

LX¥N Crecimiento del empleo <IA\> . .
GG
internacional \\7" ) Ventasinternacionales
Empleo en el extranjero Total ventas en el extranjero*
15.303 — 16.812 4.988 M€ — 5.090 M€
2024 2025 2024 2025

0 +9,9% 0 +2,0%
crecimiento vs. 2024 crecimiento vs. 2024

El empleo en el extranjero crece AN . .
m 7" J Las ventas internacionales superan

cerca del 10%, consolidando
. . . los 5.000 M€, demostrando un fuerte
filiales y actividades comerciales o . .
. posicionamiento exterior.
en el exterior.

* El indicador de facturacion por geografia no incluye las companias Arteche e ITP Aero.

2.

944 M€ — 3.170 M€
2024 2025

Q

crecimiento vs. 2024

Refuerzan su posicionamiento en
Europa, consolidando su presencia
en un mercado estratégico para el
crecimiento, la autonomia

estratégicay la competitividad.

Diversificacion geogrdafica

Facturacion por geografia 2025*
®Resto de Espana @ Fuera de Espana eEuskadi

19,2%

50,3%

30,5%

@ Las empresas participadas
mantienen una presencia
diversificada en los

mercados nacionales e

internacionales
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Innovacion y transformacion

Indicadores de innovacion 2024-2025

Las empresas mantienen una intensa apuesta por la innovacidn y la transformacién tecnoldgica, destinando mds de 130 M€ a actividades de 1+D y digitalizacion en
2025.

Inversion en in.r!ovacién é Inversién en I+D Casos proyectos I+D 2025
y transformacion

94,5 M€ — 97, 7M€ La inversién en 1+D

« CAF: Nueva generacion de trenes BEMU (Battery

Inversién en I+Dy digitalizacion 2024 2025 mantiene una senda Electric Multiple Unit) con una autonomia
creciente y alcanza significativamente  superior, gracias a la
132'8 M€ 0 "'3:4% cerca de 98 M€. incorporacion de soluciones de alta eficiencia
como la traccién basada en semiconductores de
en 2025 carburo de silicio (SiC) y baterias de Gltima
generacion.
@ 97,7 M€ en 140 (+34%) @ Digitalizacién _ -
La inversién en
® 35,1 M€ en aigiaiizacion™ digitalizacion - Arteche: Desarrollo de transformadores 6pticos
Evolucién de la inversién % =77 M€ gg;?ué%;?\/@ en ECO-X y mejora de la soster?i’bilidod de
50 total (M€) Y trgngformodores de media tensidbn con la
eliminacién de SF6 (hexafluoruro de azufre).
100
80 Sg:g;?;'iz:&e roteaido o o « ITP: Inauguracion del Centro de ITP Aero ADMIRE
0 , , proteg Continua la actividad en Zamudio, proyecto para la aceleracién de la

2024 2025 Patentes registradas mnovcdgro yla . compania hacia una aerondutica mds sostenible
proteccion de activos o . s . .
(hibridacién e hldrogeno), con una inversidén de

mI+D M Digitalizacién 52 - 54 tecnolégicos.
s ot 9 24M€ y donde trabajardn mas de 150 empleados.

* La inversion en 1+D incluye tanto gasto incurrido no capitalizado como inversiones. El indicador de Inversion en 1+D no incluye la compania Arteche.
**La inversion en digitalizacion incluye las inversiones destinadas a la modernizacién tecnolégica, automatizacion de procesos, incorporaciéon de soluciones digitaciones o de industria 4.0., y mejora de la eficiencia
operativa.
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Arraigo y efecto tractor en Euskadi

Indicadores de impacto territorial 2024-2025

Las empresas combinan una creciente proyeccién internacional con un sélido arraigo en Euskadi, generando empleo, actividad econdmica y capacidades de
innovacion en el territorio.

0o

1111 Crecimiento del empleo

empleo en Euskadi

Compras a proveedores @ Red de proveedores

en Euskadi

compras en Euskadi*

Proveedores*
9.894 - 10.330 661,7 M€ — 685,9 M€ 3.663 — 4.263
2024 2025 2024 2025 2024 2025
+4,4% +436 +3,7% +24 M€ +16,4% +600
crecimiento vs. empleos crecimiento vs. crecimiento vs. proveedores
2024 2024 compras 2024
Namero de sedes y centros productivos El crecimiento en Euskadi es superior al resto de
ubicaciones, reforzando el arraigo industrial.
Euskadi Resto Total
41 - 43 o, 306 — 311 347 — 354
+ I o, o
2024 2025 Sl 2024 2025 1,6% 2024 2025 +2,0%

* Los indicadores de volumen de compras y nimero de proveedores no incluyen la compafia Arteche.

@ I+D en Euskadi

inversién en 1+D

38,0 M€ — 38,2 M€

2024 2025

39%

dela
inversion
total

Cerca del 40% de la inversion
total en 1+D de las
participadas se desarrolla en
Euskadi.
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