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Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Merlin Properties SOCIMI, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Merlin Properties SOCIMI, S.A. (la Sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situacion
financiera a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de resultados, el estado del resultado global, el estado

de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo a

31 de diciembre de 2025, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demas disposiciones del marco
normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion en Espania.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen méas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las
cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en Esparia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seguin nuestro juicio profesional, han
sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo
actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una
opinion por separado sobre esas cuestiones.
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Valoracion de las inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias constituyen un
84% de los activos del Grupo. El Grupo, segun
se describe en la nota 5.1, aplica el modelo de

valor razonable de acuerdo con la NIC 40, y ha

registrado en la cuenta de resultados
consolidada del ejercicio 2025 una variacion
positiva del valor razonable de las inversiones

inmobiliarias de 493.846 miles de euros, segun

lo descrito en la nota 7 de la memoria

consolidada. El total de inversiones inmobiliarias

registrado en el activo no corriente del balance
consolidado asciende a 11.983.699 miles de
euros a 31 de diciembre de 2025.

El Grupo registra el valor de mercado de las
inversiones inmobiliarias basandose en las
valoraciones realizadas por expertos
independientes. Las valoraciones son
realizadas conforme a los Estandares de
Valoracién y Tasacion publicados por la Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) y de
acuerdo con los Estandares de Valoracion
emitidas por International Valuation Standards
Council (IVSC), cuya metodologia ha sido

descrita en la nota 7 de la memoria consolidada

adjunta.

Los valoradores consideran variables
especificas como los contratos de
arrendamiento firmados y, en concreto, las
rentas. Ilgualmente asumen determinadas
hipétesis claves como rentabilidades de salida
(exit yields), rentas estimadas de mercado y
tasas de descuento, llegando a una valoracion
final.

La importancia de las estimaciones y juicios que

conllevan estas valoraciones, unido a que un

porcentaje de diferencia en la valoracion de una

propiedad podria resultar en una cifra material,
hace que la valoracién de las inversiones
inmobiliarias sea considerada como una
cuestion clave de auditoria.

Hemos revisado el disefio e implementacién de los
controles clave que mitigan el riesgo asociado al
proceso de valoracion de las inversiones
inmobiliarias, asi como la eficacia operativa de los
mismos.

Para las adiciones de inversiones inmobiliarias
registradas en el ejercicio, comprobamos la
documentacion soporte de una muestra de ellas,
tales como contratos y escrituras de compraventa,
u otros documentos que afectan al precio de
adquisicion.

Adicionalmente, hemos obtenido las valoraciones
de las inversiones inmobiliarias realizadas por los
expertos independientes contratados por la
direccion, sobre las que hemos realizado, entre
otros, los siguientes procedimientos:

o Comprobacién de la competencia técnica,
capacidad, objetividad e independencia de
los expertos valoradores mediante la
confirmacion y la constatacion de su
reconocido prestigio en el mercado.

o Comprobacién de que las valoraciones se
han realizado conforme a la metodologia
aceptada para una muestra de activos.

. Discusion de las principales hipétesis claves
de la valoracién mediante diversas reuniones
con los expertos valoradores y la direccion,
evaluando la coherencia de las estimaciones
y teniendo en cuenta las condiciones de
mercado para una muestra de activos.

o Realizacion de pruebas selectivas para
contrastar la exactitud de los datos mas
relevantes suministrados por la direccién a
los expertos valoradores para una muestra
de activos.

Por ultimo, hemos evaluado la suficiencia de la
informacion revelada en las cuentas anuales
consolidadas.

El resultado de los procedimientos realizados ha
permitido alcanzar de forma razonable los
objetivos de auditoria para los cuales dichos
procedimientos fueron disefiados.
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Otra informacion: Informe de gestion consolidado

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion consolidado del ejercicio 2025,
cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestion
consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion consolidado, de conformidad con lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en:

a) Comprobar unicamente que el estado de informacién no financiera consolidado, determinada
informacion incluida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y el Informe Anual de
Remuneraciones de los Consejeros, a los que se refiere la Ley de Auditoria de Cuentas, se han
facilitado en la forma prevista en la normativa aplicable y, en caso contrario, informar sobre ello.

b)  Evaluar e informar sobre la concordancia del resto de la informacion incluida en el informe de
gestion consolidado con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si
el contenido y presentacion de esta parte del informe de gestion consolidado son conformes a la
normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado,
concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacién mencionada en el apartado a) anterior se facilita en la forma prevista en la normativa
aplicable y que el resto de la informacién que contiene el informe de gestién consolidado concuerda con
la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2025 y su contenido y presentacion son conformes
a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria y control en
relacion con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y
de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-UE y demas disposiciones del
marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espaiia, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad dominante
son responsables de la valoracion de la capacidad del Grupo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencion de liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

La comision de auditoria y control de la Sociedad dominante es responsable de la supervision del
proceso de elaboracion y presentacion de las cuentas anuales consolidadas.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales
consolidadas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas en su

conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contiene nuestra opinion.
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Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de |la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorrecciéon material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales consolidadas.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material
debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que
el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno del Grupo.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la

Sociedad dominante.

° Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad dominante,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Grupo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Grupo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

o Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales consolidadas representan
las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

o Planificamos y ejecutamos la auditoria del Grupo para obtener evidencia suficiente y adecuada en
relacion con la informacion financiera de las entidades o de las unidades de negocio del Grupo
como base para la formacién de una opinién sobre las cuentas anuales consolidadas. Somos
responsables de la direccion, supervision y revision del trabajo realizado para los fines de la
auditoria del Grupo. Somos los unicos responsables de nuestra opinion de auditoria.

Nos comunicamos con la comision de auditoria y control de la Sociedad dominante en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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También proporcionamos a la comision de auditoria y control de la Sociedad dominante una declaracion
de que hemos cumplido los requerimientos de ética relativos a independencia y nos hemos comunicado
con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer una amenaza
para nuestra independencia y, en su caso, de las medidas de salvaguarda adoptadas para eliminar o
reducir la amenaza.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria y control de la
Sociedad dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Formato electrénico tnico europeo

Hemos examinado los archivos digitales del formato electrénico unico europeo (FEUE) de Merlin
Properties SOCIMI, S.A. y sociedades dependientes del ejercicio 2025 que comprenden el archivo
XHTML en el que se incluyen las cuentas anuales consolidadas del ejercicio y los ficheros XBRL con el
etiquetado realizado por la entidad, que formaran parte del informe financiero anual.

Los administradores de Merlin Properties SOCIMI, S.A. son responsables de presentar el informe
financiero anual del ejercicio 2025 de conformidad con los requerimientos de formato y marcado
establecidos en el Reglamento Delegado UE 2019/815, de 17 de diciembre de 2018, de la Comisién
Europea (en adelante Reglamento FEUE). A este respecto, el Informe Anual de Gobierno Corporativo y
el Informe Anual de Remuneraciones de los Consejeros han sido incorporados por referencia en el
informe de gestidn consolidado.

Nuestra responsabilidad consiste en examinar los archivos digitales preparados por los administradores
de la Sociedad dominante, de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas en vigor en Espana. Dicha normativa exige que planifiquemos y ejecutemos nuestros
procedimientos de auditoria con el fin de comprobar si el contenido de las cuentas anuales consolidadas
incluidas en los citados archivos digitales se corresponde integramente con el de las cuentas anuales
consolidadas que hemos auditado, y si el formato y marcado de las mismas y de los archivos antes
referidos se ha realizado en todos los aspectos significativos, de conformidad con los requerimientos
establecidos en el Reglamento FEUE.

En nuestra opinion, los archivos digitales examinados se corresponden integramente con las cuentas
anuales consolidadas auditadas, y éstas se presentan y han sido marcadas, en todos sus aspectos
significativos, de conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE.

Informe adicional para la comision de auditoria y control de la Sociedad dominante

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditoria y control de la Sociedad dominante de fecha 26 de febrero de 2026.

Periodo de contratacion
La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 27 de abril de 2023 nos nombré como auditores

del Grupo por un periodo de tres afios, contados a partir del ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2024. -
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Servicios prestados

Los servicios, distintos de la auditoria de cuentas, que han sido prestados al Grupo auditado se
desglosan en la nota 21 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

o -

Rafael Pérez Guerra (20738)
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26 de febrero de 2026 AUDITORES, SL.

2026 Nom. 01/26/00630
SELLD CORPORATIVO: 96.00 EUR

Informe de auditoria de cuentas suelo
a la normativa de auditoria de cuentas
espaficla o internacional
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Merlin Properties
SOCIMI|, S.A. y
Sociedades
Dependientes

Cuentas Anuales Consolidadas del
ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2025 elaboradas conforme a las
Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) adoptadas por la
Unién Europea e Informe de Gestion
Consolidado



MERLIN PROPERTIES SOCIMI, S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Miles de euros)

ACTIVO Notas 31/12/2025 | 31/12/2024 PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 31/12/2025 | 31/12/2024
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO: Nota 13
Otros activos intangibles 4.494 1.025 | Capital suscrito 563.725 563.725
Inmovilizaciones materiales 24.197 22.132 | Prima de emisién 4.146.605 4.259.670
Inversiones inmobiliarias Nota 7 11.983.699 | 10.865.480 | Reservas 2.708.167 2.529.381
Inversiones contabilizadas por el método de la participacion Nota 9 530.570 586.513 | Otras aportaciones de socios 540 540
Inversiones financieras no corrientes- Nota 10 283.813 229.934 | Ajustes por cambios de valor (8.138) (20.411)
Derivados 229 1.622 | Acciones propias (10.033) (14.450)
Otros activos financieros 283.584 228.312 | Dividendo a cuenta (112.563) (101.234)
Activos por impuesto diferido Nota 17 53.404 53.321 | Resultado del ejercicio atribuible a la Sociedad Dominante 786.129 283.759
Total activo no corriente 12.880.177 | 11.758.405 Patrimonio neto atribuible a la Sociedad Dominante 8.074.432 7.500.980
Total patrimonio neto 8.074.432 7.500.980
PASIVO NO CORRIENTE:
Obligaciones y otros valores negociables Nota 14 2.532.309 2.781.045
Deudas a largo plazo con entidades de crédito Nota 14 1.573.449 1.523.202
Otros pasivos financieros Nota 15 271.807 194.763
Pasivos por impuesto diferido Nota 17 627.862 607.562
Provisiones Nota 15 12.987 11.390
Total pasivo no corriente 5.018.414 5.117.962
PASIVO CORRIENTE:
ACTIVO CORRIENTE: Obligaciones y otros valores negociables Nota 14 820.658 621.361
Existencias Nota 5.2 55.630 54.005 | Deudas a corto plazo con entidades de crédito Nota 14 45.945 4.124
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar Notas 10y 11 84.617 60.102 | Otros pasivos financieros corrientes Nota 15 14.272 7.639
Otros activos financieros corrientes Nota 10 5.954 11.659 | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar Nota 16 277.046 189.426
Otros activos corrientes 27.395 22.348 | Pasivos por impuestos sobre ganancias corrientes Nota 17 7.103 6.859
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 12 1.214.945 1.552.676 | Otros pasivos corrientes Nota 15 10.848 10.844
Total activo corriente 1.388.541 1.700.790 Total pasivo corriente 1.175.872 840.253
TOTAL ACTIVO 14.268.718 | 13.459.195 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 14.268.718 | 13.459.195

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria consolidada adjunta y los Anexos | y Il, forman parte integrante del estado de situacién financiera consolidado a 31

de diciembre de 2025.




MERLIN PROPERTIES SOCIMI, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

DEL EJERCICIO 2025

(Miles de euros)

Notas Ejercicio | Ejercicio
2025 2024

OPERACIONES CONTINUADAS:
Importe neto de la cifra de negocios Notas 6y 18 538.963 | 494.572
Otros ingresos de explotacion 10.384 8.428
Gastos de personal Nota 18.c (55.243)| (36.199)
Otros gastos de explotacion Note 18.b (94.807)| (96.588)
Resultado por enajenacion de inmovilizado Nota 7 9.313 5.351
Dotacidn a la amortizacién (5.037) (4.350)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 98 52
Provisiones Nota 15 77 5.337
Variacion de valor razonable en inversiones inmobiliarias Nota 7 493.846 (1.067)
RESULTADO DE EXPLOTACION 897.594 | 375.536
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros- Notas 10y 14 (7.264) (1.076)
Ingresos financieros Nota 18.d 35.369 42.160
Resultado por enajenacion de instrumentos financieros 480 20
Gastos financieros Nota 18.d (140.917)| (134.758)
Participacion en resultados por puesta en equivalencia Nota 9 28.036 14.073
Diferencias de cambio (47) (1)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 813.251| 295.954
Impuesto sobre Sociedades Nota 17 (27.122)| (12.195)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES 786.129 | 283.759
Atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 786.129 | 283.759
RESULTADO POR ACCION OPERACIONES CONTINUADAS (en €): Nota 13.6
Basico 1,40 0,56
Diluido 1,40 0,56

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria consolidada adjunta y los Anexos | y |l forman parte
integrante de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2025.



MERLIN PROPERTIES SOCIMI, S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO

DEL EJERCICIO 2025

(Miles de euros)

Notas Ejercicio | Ejercicio
2025 2024
RESULTADO DE LA CUENTA DE RESULTADOS (l) 786.129 | 283.759
OTRO RESULTADO GLOBAL:
Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto-

Por cobertura de flujos de efectivo operaciones continuadas (*) Nota 13.7 8.233 1.017
OTRO RESULTADO GLOBAL IMPUTADO DIRECTAMENTE EN EL 8.233 1.017
PATRIMONIO NETO (II) ’ ’
Transferencias a la cuenta de resultados operaciones continuadas| Nota 13.7 4.475 (12.369)
Efecto impositivo (435) 416
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE RESULTADOS (lll) 4.040 (11.953)
RESULTADO GLOBAL TOTAL (I+lI+l1I) 798.402 | 272.823
AtrlbU|I?Ie a accwl_ustas de la Sociedad Dominante por 708.402 | 272.823
Operaciones continuadas
Atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 798.402 | 272.823

(*) Importes que seran trasladados a la cuenta de resultados en afios posteriores

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria consolidada adjunta y los Anexos | y |l forman parte
integrante del estado del resultado global consolidado del ejercicio 2025.



MERLIN PROPERTIES SOCIMI, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Miles de euros)

Ajustes Patrimonio
Aportaciones por atribuido a la Total
Capital Prima de de Resultado Dividendo a cambios Acciones Sociedad Intereses patrimonio
social emisién Reservas accionistas  del ejercicio cuenta de valor propias Dominante minoritarios neto
Saldos a 31 de diciembre 2023 469.771 3.541.379 2.729.403 540 (83.497) (93.673) (9.475) (15.410) 6.539.038 - 6.539.038
Resultado consolidado del ejercicio 2024 - - - - 283.759 - - - 283.759 - 283.759
Otro resultado global del ejercicio 2024 - - - - - - (10.936) - (10.936) - (10.936)

Distribucion del resultado ejercicio 2023 - - (177.170) - 83.497 93.673 - - - - -
Operaciones con accionistas o propietarios:

Distribucion de dividendos - (108.505) (3.937) - - (101.234) - - (213.676) - (213.676)

Ampliacién de capital 93.954 826.796 (21.606) - - - - - 899.144 - 899.144
Adquisicion / venta de acciones propias . - (18) - - - - (59) (77) - (77)
Reconocimiento de pagos basados en acciones - - 2.804 - - - - - 2.804 - 2.804
Pagos basados en acciones - B N - - - - - - - -
Entrega de acciones retribucion flexible - - (95) - - - - 1.019 924 - 924
Saldos a 31 de diciembre 2024 563.725 4.259.670 2.529.381 540 283.759 (101.234) (20.411) (14.450) 7.500.980 - 7.500.980
Resultado consolidado del ejercicio 2025 - - - - 786.129 - - - 786.129 - 786.129
Otro resultado global del ejercicio 2025 - B - - - N 12.273 N 12.273 - 12.273

Distribucién del resultado ejercicio 2024 - - 182.525 - (283.759) 101.234 - - - - -
Operaciones con accionistas o propietarios:

Distribucion de dividendos - (113.065) (10.753) - - (112.563) - - (236.381) - (236.381)
Adquisicién / venta de acciones propias - - 17 - - - - (4) 13 - 13
Reconocimiento de pagos basados en acciones - - 12.472 - - - - - 12.472 - 12.472
Pagos basados en acciones - - (5.390) - - - - 3.198 (2.192) - (2.192)
Entrega de acciones retribucion flexible - - (126) - - - - 1.223 1.097 - 1.097
Otros movimientos - B 41 - - - - - 41 - 41
Saldos a 31 de diciembre 2025 563.725 4.146.605 2.708.167 540 786.129 (112.563) (8.138) (10.033) 8.074.432 - 8.074.432

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria consolidada adjunta y los Anexos | y |l forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado del
ejercicio 2025.



MERLIN PROPERTIES SOCIMI, S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Miles de euros)

Notas Ejercicio Ejercicio

ACTIVIDADES CONTINUADAS 2025 2024
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: 415.600 316.784
Beneficio del ejercicio antes de impuestos 813.251 295.954
Ajustes al resultado- (414.031) 74.279
Amortizacién del inmovilizado 5.037 4.350
Correcciones valorativas por inversiones inmobiliarias Nota 7 (493.846) 1.067
Variacion de provisiones no corrientes (77) (5.337)
Resultados por bajas y enajenaciones de inmovilizado Nota 7 (9.313) (5.351)
Ingresos financieros (35.369) (42.160)
Gastos financieros 140.917 134.758
Variacién de valor razonable de instrumentos financieros 7.264 1.076
Part‘ic‘ipac.i?n en los resultados de las inversiones contabilizadas por el método de Nota 9 (28.036) (14.073)
participacion
Otros ingresos y gastos (608) (51)
Cambios en el capital corriente- 113.519 31.825
Existencias (1.625) (3.029)
Deudores y otras cuentas a cobrar (24.516) 2.496
Otros activos corrientes 8.625 (2.170)
Acreedores y otras cuentas a pagar 87.623 28.223
Otros activos y pasivos 43.412 6.305
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion- (97.139) (85.274)
Pagos de intereses (127.615) (119.407)
Cobros por intereses 33.453 32.929
Cobros / pagos por Impuesto sobre Beneficios (2.977) 1.204
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION: (576.309) (294.378)
Cobros y pagos por inversiones- (704.057) (365.661)
Inversiones inmobiliarias Nota 7 (673.567) (292.716),
Inmovilizaciones materiales (6.259) (18.768)
Aportaciones a empresas asociadas y otras inversiones no corrientes (19.918) (53.465)
Activos intangibles (4.313) (712)
Cobros por desinversiones- 127.748 71.283
Inversiones inmobiliarias Nota 7 127.748 71.283
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION: (177.022) 1.069.047
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio- (224.566) 691.791
Emision de instrumentos de patrimonio Nota 13 - 899.487
Compra / Venta acciones propias Nota 13 14 58
Devoluciones de Prima Nota 4 (113.065) (108.505),
Pago Dividendos Nota 4 (123.316) (105.171),
Cobro dividendos/ devoluciones prima de emision de empresas asociadas Nota 9 11.801 5.922
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero- Nota 14 47.544 377.256
Emisién de deudas con entidades de crédito 130.773 297.987
Cancelacion derivados de tipo de interés 352 -
Emision de obligaciones y bonos 545.364 92.914
Devolucién de deudas con entidades de crédito (28.945) (13.645)
Devolucién de obligaciones y bonos (600.000) -
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (337.731) 1.091.453
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 1.552.676 461.223
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 1.214.945 1.552.676

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria consolidada adjunta y los Anexos | y |l forman parte
integrante del estado de flujos de efectivo consolidado del ejercicio 2025.




Merlin Properties SOCIMI, S.A. y Sociedades Dependientes

Memoria Consolidada
del ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2025

Naturaleza y actividad del Grupo

Merlin Properties SOCIMI, S.A., (en adelante, la Sociedad Dominante o MERLIN) se constituy6 el 25
de marzo de 2014 en Espana de conformidad con la Ley de Sociedades de Capital. El 22 de mayo de
2014 se solicitd la incorporacion de la Sociedad Dominante al Régimen Fiscal SOCIMI, de aplicacion
a partir del 25 de marzo de 2014 (fecha de constitucion de la Sociedad Dominante).

Con fecha 27 de febrero de 2017, la Sociedad Dominante cambidé su domicilio social de Paseo de la
Castellana 42 a Paseo de la Castellana 257, Madrid, Espafia.

El objeto social de la Sociedad Dominante, de acuerdo a sus estatutos, es:

— la adquisiciéon y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento,
incluyendo la actividad de rehabilitaciéon de edificaciones en los términos establecidos en la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Ahadido;

— la tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades cotizadas de inversién en el
mercado inmobiliario (SOCIMIs) o en el de otras entidades no residentes en territorio espariol que
tengan el mismo objeto social que aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar al
establecido para dichas SOCIMIs en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucion de beneficios;

— la tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio
espafiol, que tengan como objeto social principal la adquisicibn de bienes inmuebles de
naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido
para las SOCIMIs en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribuciéon de
beneficios y cumplan los requisitos de inversion exigidos para estas sociedades; y

— la tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva Inmobiliaria
reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o la
norma que la sustituya en el futuro.

Adicionalmente, junto con la actividad econdmica derivada del objeto social principal, la Sociedad
Dominante podra desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas cuyas
rentas representen, en su conjunto, menos del 20 por 100 de las rentas de cada periodo impositivo, o
aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la ley aplicable en cada momento.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas por la Sociedad Dominante,
total o parcialmente, de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o de participaciones en
sociedades con objeto idéntico o andlogo.

Queda excluido el ejercicio directo, y el indirecto cuando fuere procedente, de todas aquellas
actividades reservadas por la legislacién especial. Si las disposiciones legales exigiesen para el
ejercicio de alguna actividad comprendida en el objeto social algun titulo profesional, autorizacion
administrativa previa, inscripcién en un registro publico, o cualquier otro requisito, dicha actividad no
podra iniciarse hasta que se hayan cumplido los requisitos profesionales o administrativos exigidos.

Merlin Properties SOCIMI, S.A. y Sociedades Dependientes (en adelante “el Grupo”), tienen como
actividad principal la adquisicién y gestion (mediante arrendamiento a terceros) de oficinas, naves



industriales, naves logisticas, centros de datos, locales y centros comerciales mayoritariamente,
pudiendo invertir en menor medida en otros activos en renta.

Con fecha 30 de junio de 2014, la Sociedad Dominante salié a Bolsa con la materializaciéon de una
ampliacién de capital por importe de 125.000 miles de euros con una prima de emisién de 1.125.000
miles de euros. Merlin Properties SOCIMI, S.A. tiene sus acciones/titulos admitidos a cotizacion en el
Mercado Continuo de las Bolsas de Valores espanolas desde el 30 de junio de 2014.

Con fecha 15 de enero de 2020, las acciones de la Sociedad Dominante fueron admitidas a cotizacion
en Euronext Lisboa bajo un régimen de dual listing.

Con fecha 24 de julio de 2024, la Sociedad Dominante realizdé una ampliacion de capital por importe
de 93.954 miles de euros con una prima de emision de 826.796 miles de euros (véase Nota 13.1).

El régimen fiscal de la Sociedad Dominante y la mayor parte de sus sociedades dependientes se
encuentra regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de
diciembre y posteriores, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el
Mercado Inmobiliario (SOCIMI). El articulo 3 establece los requisitos de inversion de este tipo de
Sociedades, a saber:

1. Las SOCIMI deberan tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en bienes
inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para la promocién
de bienes inmuebles que vayan a destinarse a dicha finalidad siempre que la promocion se
inicie dentro de los tres afos siguientes a su adquisicidn, asi como en participaciones en el
capital o patrimonio de otras entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la
citada Ley.

El valor del activo se determinara segun la media de los balances individuales trimestrales del
ejercicio, pudiendo optar la SOCIMI, para calcular dicho valor por sustituir el valor contable
por el de mercado de los elementos integrantes de tales balances, el cual se aplicaria en
todos los balances del ejercicio. A estos efectos no se computaran, en su caso, el dinero o
derechos de crédito procedentes de la transmisién de dichos inmuebles o participaciones que
se haya realizado en el mismo ejercicio o anteriores siempre que, en este ultimo caso, no
haya transcurrido el plazo de reinversion a que se refiere el articulo 6 de la mencionada Ley.

2. Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del periodo impositivo, excluidas las
derivadas de la transmisién de las participaciones y de los bienes inmuebles afectos ambos
al cumplimiento de su objeto social principal, una vez transcurrido el plazo de mantenimiento
a que se refiere el apartado siguiente, debera provenir del arrendamiento de bienes
inmuebles y de dividendos o participaciones en beneficios procedentes de dichas
participaciones.

Este porcentaje se calculara sobre el resultado consolidado en el caso de que la sociedad sea
dominante de un grupo segun los criterios establecidos en el articulo 42 del Cédigo de
Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacién de formular cuentas anuales
consolidadas. Dicho grupo estara integrado exclusivamente por las SOCIMI y el resto de
entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la citada Ley.

3. Los bienes inmuebles que integren el activo de la SOCIMI deberan permanecer arrendados
durante al menos tres afios. A efectos del computo se sumara el tiempo que los inmuebles
hayan estado ofrecidos en arrendamiento, con un maximo de un afo.

El plazo se computara:
a) En el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la SOCIMI antes del

momento de acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo impositivo en
que se aplique el régimen fiscal especial establecido en esta Ley, siempre que a dicha



fecha el bien se encontrara arrendado u ofrecido en arrendamiento. De lo contrario, se
estara a lo dispuesto en el parrafo siguiente.

b) En el caso de bienes inmuebles promovidos o adquiridos con posterioridad por la SOCIMI,
desde la fecha en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez.

c) En el caso de acciones o participaciones de entidades a que se refiere el apartado 1 del
articulo 2 de esta Ley, deberan mantenerse en el activo de la SOCIMI al menos durante
tres anos desde su adquisicion o, en su caso, desde el inicio del primer periodo impositivo
en que se aplique el régimen fiscal especial establecido en esta Ley.

Tal y como establece la Disposiciéon transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de octubre,
modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre y modificaciones posteriores, por la que se regulan
las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario, podra optarse por la
aplicacion del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo 13 de dicha Ley, aun
cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicién de que tales requisitos se
cumplan dentro de los dos afos siguientes a la fecha de la opcidn por aplicar dicho régimen.

El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No obstante,
cuando los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participacion
superior al 5% estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estara sometida a un
gravamen especial del 19%, que tendra la consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades,
sobre el importe del dividendo distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen
especial debera ser satisfecho por la SOCIMI en el plazo de dos meses desde la fecha de distribucion
del dividendo.

Con efectos para los ejercicios que se iniciasen a partir del 1 de enero de 2021, la Ley 11/2021, de 9
de julio, de medidas de prevencioén y lucha contra el fraude fiscal modifico el apartado 4 del articulo 9
de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). En concreto, se introdujo un gravamen especial del
15% sobre el importe del beneficio obtenido en el ejercicio que no se distribuya, en la parte que
proceda de: a) rentas que no hayan tributado al tipo general de gravamen del Impuesto sobre
Sociedades vy, b) rentas que no deriven de la transmision de activos aptos, una vez transcurrido el
periodo de mantenimiento de tres anos, que hayan sido acogidas al periodo de reinversion de tres
afios previsto en el articulo 6.1.b) de la Ley 11/2009, de 26 de octubre. Este gravamen especial tendra
la consideracion de cuota del impuesto de sociedades y se devengara el dia del acuerdo de
aplicacion del resultado del ejercicio por la junta general de accionistas u érgano equivalente. La
autoliquidaciéon e ingreso del gravamen se debera efectuar en un plazo de dos meses desde el
devengo.

En el ejercicio 2017 finalizo el periodo transitorio, debiendo la Sociedad Dominante cumplir con todos
los requisitos del régimen. La Direccion del Grupo, apoyada en la opinion de sus asesores fiscales, ha
llevado a cabo una evaluacién del cumplimiento de los requisitos del régimen, concluyendo que a 31
de diciembre de 2025 se cumplen todos los requisitos.

En consecuencia, las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales individuales de
la Sociedad Dominante del ejercicio 2025, formuladas por sus Administradores, que se encuentran
pendientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas, han sido preparadas bajo el Régimen
SOCIMI. Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que dichas cuentas anuales seran
aprobadas sin cambios significativos.

Por otro lado, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2025 de las sociedades que
componen el Grupo se encuentran pendientes de formulacion por sus Administradores
correspondientes y se esperan sean aprobadas por sus respectivas Juntas Generales de Socios o
Accionistas dentro de los plazos establecidos por la legislacion aplicable.



Las cuentas anuales individuales y consolidadas de Merlin Properties SOCIMI, S.A. del ejercicio
2024, formuladas por sus Administradores, se aprobaron por la Junta General de Accionistas
celebrada el 30 de abril de 2025.

Las cuentas anuales individuales, correspondientes al ejercicio 2024, del resto de las sociedades que
componen el Grupo, fueron formuladas por sus Administradores correspondientes y se aprobaron por
la Junta General correspondiente dentro de los plazos establecidos por la legislacién aplicable.

Dadas las actividades a las que actualmente se dedica el Grupo, el mismo no tiene
responsabilidades, gastos, activos, provisiones ni contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del
mismo.

La Sociedad no ha cambiado su nombre ni denominacion en los ejercicios 2025 y 2024.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

2.1 Marco normativo
El marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Grupo es el establecido en:
— Cddigo de comercio y la restante legislacion mercantil.

— Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Uniéon Europea
conforme a lo dispuesto por el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y por
la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y de orden social,
asi como en las normas y circulares aplicables de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

— Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre y
modificaciones posteriores, por el que se regulan las Sociedades Andénimas cotizadas de
Inversion en el mercado Inmobiliaria (SOCIMI) y la restante legislacion mercantil.

— El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
2.2 Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2025 se han obtenido a partir de los registros
contables de la Sociedad Dominante y las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién y
han sido preparadas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera detallado en la
Nota 2.1 anterior, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién
financiera consolidada del Grupo a 31 de diciembre de 2025 y de los resultados consolidados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de los flujos de efectivo
consolidados que se han producido en el Grupo durante el ejercicio terminado en dicha fecha. Las
cuentas anuales consolidadas se han preparado sobre la base de coste histérico excepto para
aquellas partidas que se han valorado a valor razonable.

Dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2025 pueden diferir de los utilizados por algunas
sociedades integradas en el mismo, en el proceso de consolidacién se han introducido los ajustes y
reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios, asi como para
adecuarlos a las NIIF adoptadas por la Union Europea.

Con objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las cuentas
anuales consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacion los principios y normas de valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.



2.2.1 Adopcién de Normas e Interpretaciones de Informacion Financiera efectivas a partir del 1 de

enero de 2025

+ Durante el ejercicio 2025 han entrado en vigor las siguientes normas, modificaciones de
normas e interpretaciones, que, en caso de resultar de aplicacién, han sido utilizadas por el
Grupo en la elaboracion de las presentes cuentas anuales:

Normas, Modificaciones e
Interpretaciones

Descripcion

Aplicacion obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Modificacion NIC 21
Falta de convertibilidad

Esta modificacion afiade requisitos para ayudar
a las entidades a determinar si una moneda es
intercambiable por otra moneda y el tipo de
cambio al contado a utilizar cuando no lo es.

1 de enero de 2025

Estas normas y modificaciones no han tenido un impacto significativo.

No existe ningun principio contable o criterio de valoracién que, teniendo un efecto significativo en los
estados financieros consolidados, haya dejado de aplicarse.

2.2.2 Normas no vigentes en el gjercicio 2025

Las siguientes normas no estaban en vigor en el ejercicio 2025, bien porque su fecha de efectividad
es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, bien porque no han sido aun adoptadas

por la Unién Europea:
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Normas, Modificaciones e
Interpretaciones

Descripcion

Aplicacién obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Modificaciones a NIIF 9 y NIIF 7
Modificaciones a clasificacion y valoracién de
instrumentos financieros

Estas modificaciones aclararan la fecha de
reconocimiento y baja en cuentas de algunos
activos y pasivos financieros; aclaran y afiaden
orientaciéon adicional para evaluar si un activo
financiero cumple con el criterio Unicamente de
pagos de principal e intereses; incorporan y
actualizan nuevos requerimientos de informacion
a revelar para los instrumentos de patrimonio
designados a valor razonable con cambios en
otro resultado global.

1 de enero de 2026

Modificaciones a NIIF 9 y NIIF 7
Contratos relativos a electricidad dependiente
de la naturaleza

Los contratos que hacen referencia a la
produccion de electricidad dependiente de la
naturaleza, también conocidos como acuerdos
de compra de energia (PPA), son contratos para
comprar y recibir electricidad que se produce a
partir de fuentes renovables. Las modificaciones
incluyen detalles sobre qué contratos de PPA
pueden utilizarse en la contabilidad de
coberturas y las condiciones especificas
permitidas en dichas operaciones de cobertura y
nuevos requisitos de divulgacion.

1 de enero de 2026

Mejoras anuales de las normas NIIF de
Contabilidad, Volumen 11

El propdsito de las modificaciones es evitar
posibles confusiones surgidas de
inconsistencias de redacciéon en la normativa,
abordando cambios en las siguientes normas:

* NIIF 1 " Adopcidn por primera vez de las NIIF”;
* NIIF 7 " Instrumentos financieros: Informacién
arevelar";

* NIIF 9 "Instrumentos financieros";

* NIIF 10 "Estados financieros consolidados”; y

* NIC 7 "Estado de flujos de efectivo".

1 de enero de 2026

NIIF 18
Presentacioén y desglose en los estados
financieros

Nueva norma que sustituye a la NIC 1, los
nuevos conceptos clave introducidos se
relacionan con la estructura de la cuenta de
pérdidas y ganancias; desgloses para ciertas
medidas de desempefio de las que se informa
en los estados financieros; y principios
mejorados sobre agregacion y disgregacion de
los estados financieros y notas.

1 de enero de 2027

NIIF 19
Dependientes sin responsabilidad publica:
Desgloses

Esta nueva norma ha sido desarrollada para
permitir que las dependientes sin
responsabilidad publica, con una matriz que
aplica las normas NIIF en sus estados
financieros consolidados, apliquen las normas
NIIF con requisitos de desglose reducidos.

1 de enero de 2027

NIC 21
Conversion a una moneda de presentacion
hiperinflacionaria

Esta modificacion aclara como las empresas
deben convertir sus estados financieros de una
moneda no hiperinflacionaria a una
hiperinflacionaria, que es relevante para las
entidades cuya moneda de presentacion sea la
de una economia hiperinflacionaria, y cuya
moneda funcional, o la de sus operaciones en el
extranjero, sea la de una economia no
hiperinflacionaria.

1 de enero de 2027

A la fecha actual, el Grupo esta evaluando los impactos que la aplicacion futura de las normas con
fecha de aplicacion obligatoria a partir de 1 de enero de 2026 podria tener en los estados financieros
consolidados una vez entren en vigor, si bien no se espera que dichos impactos puedan ser

significativos.
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2.3 Moneda funcional

El euro es la moneda en la que se presentan los estados financieros consolidados, por ser ésta la
moneda funcional en el entorno en el que opera el Grupo.

2.4 Comparacion de la informacion

La informacién contenida en las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2024 se
presenta uUnica y exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2025.

2.5 Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad Dominante.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2025 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Alta Direccion del Grupo y de las entidades
consolidadas - ratificadas posteriormente por sus Administradores - para cuantificar algunos de los
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente,
estas estimaciones se refieren a:

— El valor razonable de los activos inmobiliarios del Grupo (véase Nota 5.1). El Grupo ha obtenido
valoraciones de expertos independientes a 31 de diciembre de 2025.

— El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 5.5y 5.6).
— La evaluacion de las provisiones y contingencias (véase Nota 5.11).

— La gestion del riesgo financiero, en especial el riesgo de liquidez y del riesgo de cambio
climatico (véase Nota 23).

— La recuperacion de los activos por impuesto diferido y la tasa fiscal aplicable a las diferencias
temporarias (véase Nota 5.13).

— El cumplimiento de los requisitos que regulan a las Sociedades Andénimas Cotizadas de
Inversion el Mercado Inmobiliario (véase Nota 1).

Cambios de estimacion:

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible a
31 de diciembre de 2025 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan
tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préoximos ejercicios; lo que
se haria, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del
cambio de estimacion en la correspondiente cuenta de resultados consolidada.

2.6 Principios de consolidacién aplicados

La consolidacion se ha realizado por el método de integracién global para todas aquellas sociedades
en las que el Grupo esta expuesto, o tiene derecho, a unos rendimientos variables por su implicacién
en la participada y tiene capacidad de influir sobre estos rendimientos a través de poder para dirigir
las actividades de la entidad; y mediante la aplicacion del método de la participacion, en los casos
que procede, cuando se posee una influencia significativa pero, no se tiene la mayoria de votos,
siendo la participacion superior al 20% (véase Nota 9). Asimismo, se considera que existe influencia
significativa en las inversiones que mantiene el Grupo con un porcentaje de participacion inferior al
20% si mantiene representacion en los Consejos de Administracion de estas sociedades de personas
vinculadas al mismo.
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Con objetivo de homogeneizar los principios y criterios contables de las sociedades del Grupo con los
de la Sociedad Dominante se han realizado determinados ajustes de homogeneizacién, entre los que
destacan la aplicacion de los criterios de las Normas Internacionales de Informacion Financiera a
todas las sociedades del Grupo y asociadas.

No ha sido necesario ningun ajuste de homogeneizacion temporal ya que la fecha de cierre de todas
las sociedades del Grupo y asociadas es el 31 de diciembre de cada afo.

2.6.1 Empresas dependientes

Se consideran entidades dependientes aquellas sobre las que la Sociedad Dominante, directa o
indirectamente a través de dependientes, ejerce control. La Sociedad Dominante controla a una
entidad dependiente cuando por su implicacion en ella esta expuesta, o tiene derecho, a unos
rendimientos variables y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a través del poder que
ejerce sobre la misma. La Sociedad Dominante tiene el poder cuando posee derechos sustantivos en
vigor que le proporcionan la capacidad de dirigir las actividades relevantes. La Sociedad Dominante
esta expuesta, o tiene derecho, a unos rendimientos variables por su implicaciéon en la entidad
dependiente cuando los rendimientos que obtiene por dicha implicaciéon pueden variar en funcién de
la evoluciéon econdmica de la entidad.

Los estados financieros de las sociedades dependientes se consolidan con los de la Sociedad
Dominante por aplicacion del método de integracion global. Consecuentemente, todos los saldos y
efectos de las transacciones efectuadas entre las sociedades consolidadas que son significativos han
sido eliminados en el proceso de consolidacion.

La participacion de terceros en el patrimonio y resultados del Grupo se presentan, en su caso,
respectivamente en los capitulos “Intereses minoritarios” del estado de situacion financiera
consolidado, de la cuenta de resultados consolidada y del estado del resultado global consolidado.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se
incluyen en la cuenta de resultados consolidada desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la
fecha efectiva de enajenacién, segun corresponda.

Los Anexos | y Il incluyen informacién relativa de las sociedades del Grupo y asociadas.
2.6.2 Sociedades asociadas

Las sociedades relacionadas en los Anexos | y Il en las que Merlin Properties SOCIMI, S.A. no ejerce
control, pero tiene una influencia significativa, se incluyen en el estado de situacién financiera
consolidado adjunto en el epigrafe “Inversiones contabilizadas por el método de participacion” y se
valoran por el método de participacion que consiste en el valor de los activos netos y el fondo de
comercio si lo hubiere, correspondiente a la participacion mantenida en la empresa asociada. La
participacion en el resultado, neto de impuestos, del ejercicio de estas sociedades figura en el
epigrafe “Participacion en resultados por puesta en equivalencia” de la cuenta de resultados
consolidada adjunta.

2.6.3 Operaciones entre empresas del Grupo

En las transacciones entre sociedades consolidadas, se eliminan los resultados por operaciones
internas, difiriéndose hasta que se realizan frente a terceros ajenos al Grupo. Los trabajos efectuados
por el Grupo para su propio inmovilizado se reconocen por su coste de produccion, eliminandose los
resultados intragrupo. Se han eliminado de las cuentas anuales consolidadas, los créditos y débitos
entre las sociedades comprendidas en el conjunto consolidable, asi como los ingresos y gastos
internos en dicho conjunto.
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2.6.4 Diferencias de primera consolidacion

En la fecha de una adquisicién, los activos y pasivos de una sociedad dependiente se registran a sus
valores razonables en la fecha de adquisicién. Cualquier exceso del coste de adquisicion con
respecto a los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconoce como
fondo de comercio. Cuando existe un defecto del coste de adquisicion con respecto a los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos (es decir, descuento en la adquisicidn), se
revisan las valoraciones de los activos netos y, en su caso, dicho defecto se imputa a resultados en el
periodo de adquisicion.

2.6.5 Combinaciones de negocios

En las combinaciones de negocios, el Grupo aplica el método de adquisicion. La fecha de adquisicién
es aquella en la que el Grupo obtiene el control del negocio adquirido.

La contraprestacion transferida se determina en la fecha de adquisicion por la suma de los valores
razonables de los activos entregados, los pasivos incurridos o asumidos y los instrumentos de
patrimonio neto emitidos por el Grupo a cambio del control de la entidad adquirida. Los costes de
adquisicion, tales como los honorarios profesionales, no forman parte del coste de la combinacion de
negocios y se imputan a la cuenta de resultados consolidada.

Por otro lado, la contraprestacion contingente, en su caso, se valora a valor razonable a la fecha de
adquisicion.

La modificacion posterior del valor razonable de la contraprestacion contingente se imputa a la cuenta
de resultados consolidada salvo que dicha modificacién tenga lugar dentro del limite de tiempo de un
afio que se establece como periodo de contabilidad provisional, en cuyo caso modificara la
combinacion de negocios.

El fondo de comercio se calcula como la diferencia entre la suma de la contraprestacion transferida,
mas los intereses minoritarios, mas el valor razonable de cualquier participacion previa en la
adquirida, menos los activos netos identificables de la adquirida.

El exceso de la contraprestacion transferida, el importe de cualquier participacion no dominante en la
entidad adquirida y el valor razonable en la fecha de adquisicion de cualquier participacion en el
patrimonio previa en la entidad adquirida, sobre el valor razonable de los activos netos identificables
adquiridos se registra como fondo de comercio. Si esos importes son menores que el valor razonable
de los activos netos identificables de la dependiente adquirida, la diferencia se reconoce directamente
en la cuenta de resultados consolidada como una compra en condiciones ventajosas.

2.6.6 Perimetro de consolidacion

Las sociedades que componen el Grupo Merlin a 31 de diciembre de 2025 junto con informacién
relativa al método de consolidacion se detallan en el Anexo | de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas.

2.7 Informacién cuantitativa y cualitativa de los impactos econémicos y geopoliticos actuales

El entorno macroeconémico en la Peninsula Ibérica continia mostrando fortaleza, apoyado
principalmente en la demanda interna, la mejora del empleo y la progresiva estabilizacion de la
politica monetaria.

En Espafa, se prevé que la economia mantenga un ciclo expansivo durante 2026, con un crecimiento
del PIB por encima de la media de la eurozona y tasas superiores al 2%. La progresiva moderacion
de la inflacién y la estabilizacién de los tipos de interés en torno al 2% estan favoreciendo las
condiciones de financiacion y reforzando la inversion empresarial e inmobiliaria. En este contexto, la
inversion inmobiliaria en 2025 superd los 18.400 millones de euros, con un crecimiento interanual del
31%, y se espera que continle expandiéndose entre un 5% y un 10% en 2026.
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Adicionalmente, el crecimiento del consumo privado, la mejora del mercado laboral y el dinamismo del
turismo contindan actuando como motores clave de la economia real y del sector inmobiliario.

En Portugal, aunque con menor escala econémica, se mantiene un escenario igualmente positivo. El
consumo privado, el crecimiento del turismo internacional y la recuperacion del comercio minorista
contindan impulsando la actividad econémica. En 2025, el gasto de los hogares crecié un 3,5% vy las
ventas retail aumentaron un 4,8%, reflejando un entorno de demanda sdlido.

En conjunto, ambos mercados presentan fundamentos macroeconémicos favorables para el sector
inmobiliario, apoyados por estabilidad financiera, demanda interna robusta y atractivo inversor
internacional

Medicion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable de las inversiones
inmobiliarias. Dicho valor razonable se determina tomando como valores de referencia las
valoraciones realizadas semestralmente por terceros expertos independientes de forma que, al cierre
de cada semestre, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los elementos de las
propiedades de inversién a dicha fecha. Conforme a la politica del Grupo, periddicamente se procede
a rotar a los valoradores entre las distintas naturalezas de sus activos inmobiliarios, aspecto que se
realizé en los ejercicios 2016, 2019, 2020 y por ultima vez en el primer semestre del ejercicio 2023.

A 31 de diciembre de 2025, las valoraciones realizadas por CBRE Valuation Advisory, S.A., Jones
Lang LaSalle, S.A. y Savills Consultores Inmobiliarios, S.A. no sefalan ningun tipo de incertidumbre
en relacién con el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del Grupo.

El Grupo, en lo que se refiere a la rama de actividad de Centros de datos, integré en los ejercicios
2023 y 2024 a su valor razonable aquellos activos en desarrollo que entraron en operacion. Asi
mismo en el ejercicio 2025, el Grupo ha integrado a su valor razonable los activos de la rama de
actividad de Centros de datos que disponen de licencia de construccion, permisos de acceso y han
comenzado las obras de construccion.

En este sentido, si bien los citados activos se encuentran en su fase inicial de actividad, cabe indicar
que para estos activos se han considerado hipdtesis de crecimiento en ocupaciones, rentas y
margenes normalizados en mercados maduros, asi como de ritmo de consecucion de las obras de
ampliacién de capacidad. En consecuencia, la valoraciéon de los citados activos es sensible a la
consecucién de las hipotesis contempladas, pudiéndose dar cambios de valor significativos en caso
de desviaciones sobre las mismas.

Por su parte, el detalle de las principales hipotesis usadas en las valoraciones a diciembre de 2025 y
diciembre de 2024 segun la naturaleza de los activos, asi como las sensibilidades en caso de
incremento o disminucién de las citadas variables, se incluye en la Nota 7.

Riesgo de liquidez

La experiencia ha demostrado que el comportamiento de los consumidores y los inversores pueden
cambiar rapidamente durante tiempos de incertidumbre y volatilidad, por lo que los préstamos y las
decisiones de inversién deben reflejar este alto nivel de volatilidad y un potencial deterioro de las
condiciones de mercado los cuales, pueden tener un impacto significativo en la posicién financiera
general de las compafiias, que podria dividirse en el propio riesgo de liquidez de las compafiias o
grupos y en el riesgo de liquidez de sus clientes o riesgo de crédito.

En este contexto, a 31 de diciembre de 2025, el Grupo presenta un ratio de apalancamiento,
entendido como deuda sobre el valor razonable de los activos (LTV) del 28,9% (este ratio se obtiene
de dividir la deuda neta de la compania entre el valor razonable de los activos incluyendo los costes
de transaccion) y una tesoreria y otros activos liquidos equivalentes (incluyendo acciones propias) por
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importe 1.224.977 miles de euros. El Unico vencimiento relevante de deuda que afronta el Grupo en
los proximos doce meses se situa en noviembre de 2026, debido al vencimiento de un bono por
importe de 800 millones de euros. No obstante, el Grupo presenta una posicion de liquidez, incluida la
linea de crédito corporativa no dispuesta, por importe de 1.965 millones de euros (véase Nota 14).

Los Administradores y la Direccion de la Sociedad Dominante estan realizando una supervision
constante de la evolucion de la situacion actual, asi como de los efectos que pueda tener en el
mercado de crédito, y consideran que la situacién a 31 de diciembre de 2025, garantiza que el Grupo
pueda hacer frente con solvencia a las obligaciones recogidas en el balance consolidado a 31 de
diciembre de 2025, no existiendo una incertidumbre material sobre la continuidad de las operaciones
del Grupo.

Riesgo de crédito

El Grupo, sobre la aplicaciéon del enfoque simplificado de deterioro y riesgo de crédito, y teniendo en
consideracion, ademas de, los factores diferenciales de su cartera de inquilinos, las caracteristicas de
los contratos de alquiler y los cobros recibidos hasta la fecha, ha concluido que el incremento del
riesgo de crédito de sus clientes no se ha visto afectado significativamente, siendo el riesgo de fallido
inferior al 1% de la facturacion.

En relaciéon con sus restantes activos financieros expuestos a riesgo de crédito, correspondientes
fundamentalmente a créditos a entidades asociadas y terceros, los Administradores de la Sociedad
Dominante han evaluado que no se ha producido un incremento significativo de dicho riesgo,
considerando las medidas acordadas en su caso con los prestatarios y la expectativa a largo plazo
basada en la experiencia histérica con dichas entidades que permiten estimar que durante la vida
esperada del activo financiero se mantiene estable el riesgo de crédito.

Cambios en el perimetro de consolidaciéon

2025

Con fecha 18 de noviembre de 2025, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Silicius Real
Estate SOCIMI, S.A. aprobd una reduccion de capital mediante la amortizacion de la totalidad de las
acciones de la sociedad, propiedad de Merlin Properties SOCIMI, S.A., con devolucion a dicho
accionista de aportaciones en especie consistentes en un edificio de uso residencial en Madrid y un
hotel en Menorca. Dicho acuerdo fue elevado a publico el 22 de diciembre de 2025 (véanse Notas 5,
7,9y 14).

Con fecha 16 de septiembre de 2025 el Grupo adquirio el 100% de las participaciones representativas
del capital social de las sociedades Evergreen Eclipse Capital, S.L.U. y Solstice Sage Finance, S.L.U.
por importe conjunto de 6 miles de euros. A cierre del ejercicio 2025, ambas sociedades se
encuentran inactivas.

Con fecha 18 de agosto de 2025, la sociedad Edged Spain, S.L., participada en un 50% por la
Sociedad Dominante, constituy6 la sociedad Edged Portugal, Unipessoal Lda.

Con fecha 21 de marzo de 2025, el Grupo ha incrementado su porcentaje de participacion desde el

7,32% al 35,04% en la sociedad Moregal Hotels, S.L. mediante la suscripcion de una ampliacion de
capital dineraria por importe de 9.250 miles de euros.
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2024

Durante el ejercicio 2024 se produjeron las siguientes variaciones del perimetro:

Con fecha 17 de diciembre de 2024 el Grupo adquirio el 5,84% de las participaciones representativas
del capital social de la sociedad HCG Levante S.L. por importe de 1.070 miles de euros. La sociedad
es propietaria de un suelo de uso terciario en la ciudad de Valencia.

Con fecha 27 de noviembre de 2024, la Junta General de Global Murex lIberia, S.L., acordd la
disolucion y liquidacion de la misma, participada por el Grupo en un 100%. Dicha operacién no tuvo
efectos en los Estados Financieros Consolidados.

Con fecha 27 de mayo de 2024 se produjo la fusion por absorcion de las sociedades Slack Tailwind
Systems, S.L.U. y Slow Rise Spain, S.L.U., por parte de Merlin Oficinas, S.L.U. (todas ellas
participadas en un 100% por Merlin Properties SOCIMI, S.A.). Dicha operacion no tuvo efectos en los
Estados Financieros Consolidados.

Distribucién del resultado de la Sociedad Dominante

La propuesta de distribucion de resultados formulada por los Administradores de la Sociedad
Dominante, pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Miles de euros

Resultado del ejercicio 128.254
Distribucion:
A reserva legal 6.348
A compensar dividendo a cuenta 112.563
A dividendos 9.343

A reservas voluntarias -

Otros dividendos distribuidos

Con fecha 13 de noviembre de 2025, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante aprob6
la distribuciéon de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2025 por importe de 112.563
miles de euros, habiéndose efectuado el pago el 10 de diciembre de 2025.

Con fecha 30 de abril de 2025, la Junta General de Accionistas aprobé la distribuciéon con cargo a
prima de emision de un dividendo por importe de 113.065 miles de euros, asi como el reparto de un
dividendo con cargo a los resultados del ejercicio 2024 por importe de 10.753 miles de euros,
habiéndose efectuado el pago de ambos dividendos el 26 de mayo de 2025.

Con fecha 14 de noviembre de 2024, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante aprob6
la distribucion de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2024 por importe de 101.234
miles de euros, habiéndose efectuado el pago el 10 de diciembre de 2024.

Con fecha 9 de mayo de 2024, la Junta General de Accionistas aprobd la distribucién con cargo a
prima de emision de un dividendo por importe de 108.505 miles de euros, asi como el reparto de un
dividendo complementario de los resultados del ejercicio 2023 por importe de 3.937 miles de euros,
habiéndose efectuado el pago de ambos dividendos el 4 de junio de 2024.
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En los ultimos 5 ejercicios la Sociedad ha distribuido los siguientes dividendos y devoluciones de
prima de emision:

2025 2024 2023 2022 2021

Distribuciones a accionistas 236.381 213.676 207.023 561.926 210.099

Normas de valoracion

Los principales principios, politicas contables y normas de valoracién aplicados por el Grupo en la
elaboracién de estas cuentas anuales consolidadas y que cumplen con las NIIF vigentes a la fecha de
las mismas han sido los siguientes:

5.1 Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias son inmuebles, incluidos aquellos en curso o en desarrollo para uso
futuro como inversion inmobiliaria, mantenido (por el duefio o por el arrendatario como un activo por
derecho de uso), que se mantienen total o parcialmente para obtener rentas, plusvalias o ambas, en
lugar de para su uso en la produccién o suministro de bienes o servicios, o bien para fines
administrativos del Grupo o su venta en el curso ordinario de las operaciones.

Todos los activos y derechos de uso (a través de la correspondiente concesiéon administrativa o
derecho de superficie concedido por un organismo publico) clasificados como inversiones
inmobiliarias se encuentran en explotacién con diversos inquilinos. El objeto de estos inmuebles es su
arrendamiento a terceros. Los Administradores de la Sociedad Dominante no contemplan enajenar
estos activos en el horizonte temporal de 12 meses por lo que han decidido mantener estos activos
como inversiones inmobiliarias en el estado de situacién financiera consolidado.

Las inversiones inmobiliarias se presentan a su valor razonable a la fecha de cierre del ejercicio y no
son objeto de amortizacion. Corresponden a los terrenos, edificios, los derechos de uso de los
proyectos concesionales y otras construcciones que se mantienen bien para explotarlos en régimen
de alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que
se produzcan en el futuro en sus respectivos precios de mercado.

Los beneficios o pérdidas derivados de variaciones en el valor razonable de los inmuebles de
inversién se incluyen en los resultados del periodo en que surgen.

Durante el periodo de ejecucién de obras, se capitalizan los costes de ejecucion. En el momento en
que dicho activo entra en explotaciéon o su valor razonable se puede determinar de forma fiable, se
registra a valor razonable. Los pagos contingentes relacionados con el coste de las inversiones
inmobiliarias se capitalizan como mayor valor de los mismos. En el caso de que un cambio en el pago
variable sea consecuencia de la utilidad del activo, se registra el mismo como mayor valor del activo.

Los gastos posteriores se capitalizan en el importe en libros del activo s6lo cuando es probable que
los beneficios econdmicos futuros asociados con el gasto fluyan al Grupo y el coste del elemento se
pueda medir de manera fiable. Todos los demas costes de reparacion y mantenimiento se registran
como gasto cuando se incurren. Cuando se reemplaza parte de una inversion inmobiliaria, el coste
del reemplazo se incluye en el importe en libros de la propiedad y se vuelve a evaluar el valor
razonable.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable de los elementos de
inversiones inmobiliarias de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones
de mercado de los elementos de propiedades de inversion a dicha fecha. Dicho valor razonable se
determina semestralmente, tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por
expertos independientes.
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Las inversiones inmobiliarias que se obtienen a través de un arrendamiento se valoran inicialmente al
importe del pasivo por arrendamiento ajustado por cualquier pago de arrendamiento realizado en o
antes de la fecha de inicio (menos cualquier incentivo de arrendamiento recibido), cualquier coste
directo inicial incurrido por el Grupo y una estimacion de los costes en que incurrira el arrendatario
para desmantelar y retirar el activo subyacente, restaurar el sitio en el que se encuentra o restaurar el
activo subyacente a la condicién requerida por los términos y condiciones del arrendamiento.

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del Grupo a 31 de diciembre 2025, calculado en
funcién de valoraciones realizadas por CBRE Valuation Advisory, S.A., Jones Lang LaSalle, S.A. y
Savills Consultores Inmobiliarios, S.A., valoradores independientes no vinculados al Grupo, asciende
a 11.854.292 miles de euros (véase Nota 7).

5.2 Existencias

Se consideran existencias los terrenos que se mantienen para su venta o integracion en una
promocion inmobiliaria. En este sentido, el Grupo considera que sus existencias no cumplen los
requisitos de la NIC 40 para su consideracion como inversiones inmobiliarias.

A 31 de diciembre de 2025, se mantienen registrados como existencias determinados suelos
adquiridos en el ejercicio 2020, los cuales forman parte de un ambito urbanistico mayor pendiente de
desarrollo y se consideran existencias al estar destinados a su venta. De conformidad con el acuerdo
de venta futura alcanzado con un tercero, los suelos que resulten con uso final residencial seran
traspasados a dicho tercero, una vez todas las edificabilidades correspondientes a cada uno de los
usos sean finalmente asignadas por el Proyecto de Reparcelacion aprobado e inscrito. Conforme a lo
anterior, el objetivo de los terrenos sera su recuperacion mediante venta no siendo el objetivo del
Grupo la obtencion de rentas por arrendamiento sobre los mismos. En consecuencia, se han
registrado como existencias al cierre del ejercicio 2025.

En relacion con los mismos, el Grupo mantiene acuerdos con terceros para la venta futura de
aquellos cuyo uso es residencial y por los que ha recibido, a 31 de diciembre de 2025, anticipos por
importe de 19.255 miles de euros que se mantienen registrados en el epigrafe "Acreedores
comerciales y otras cuentas a pagar" del estado de situacion financiera consolidado adjunto.

El Grupo valora sus existencias a coste de adquisicion (o a valor de mercado si este ultimo fuera
inferior), incluyendo tanto el coste de adquisicion de los terrenos y solares, como los costes de
urbanizacién, los de construccion y los de personal directamente relacionados con la actividad
inmobiliaria, asi como, en su caso, gastos financieros en la medida en que tales gastos corresponden
al periodo de urbanizacién y/o construccién siempre que se trate de existencias que necesitan un
tiempo superior a un afo para estar en condiciones de ser vendidas. En el caso de que las
existencias estén registradas a un precio de coste superior a su valor de mercado se realizan las
oportunas correcciones valorativas, registrando el correspondiente deterioro.

5.3 Inversiones contabilizadas por el método de la participacién

En este epigrafe del estado de situacién financiera consolidado se recoge, a 31 de diciembre de
2025, el importe correspondiente al porcentaje de los fondos propios de la sociedad participada que
corresponde a la Sociedad Dominante y sobre el que se aplica el método de participacion una vez
homogeneizados a los criterios contables aplicados por el Grupo. Adicionalmente, y tras la aplicacién
del citado método, el Grupo determina si es necesario reconocer una pérdida por deterioro adicional
respecto a la inversién neta del Grupo en la asociada.

5.4 Arrendamientos
Al inicio de un contrato, el Grupo evalua si el contrato es o contiene un arrendamiento. Un contrato es,

o contiene, un arrendamiento si transmite el derecho a controlar el uso de un activo identificado por
un periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion.
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El Grupo evalua nuevamente si un contrato es, o contiene, un arrendamiento solo si cambian los
términos y condiciones del contrato.

5.4.1 Arrendatario

Para un contrato que contiene un componente de arrendamiento y uno o mas componentes
adicionales de arrendamiento u otros que no son de arrendamiento, el Grupo distribuira la
contraprestacion del contrato a cada componente del arrendamiento sobre la base de precio relativo
independiente del componente del arrendamiento y del precio agregado independiente de los
componentes que no son arrendamiento.

El precio relativo independiente de los componentes de arrendamiento y que no son de
arrendamiento se determinaran sobre la base del precio que el arrendador, 0 un proveedor similar,
cargaria de forma separada a una entidad por ese componente, o por uno similar. Si no existe un
precio observable independiente faciimente disponible, el Grupo estimara el precio independiente,
maximizando el uso de informacion observable.

El Grupo ha optado por no aplicar los requerimientos de reconocimiento y valoracién posterior que se
indica en la NIIF 16 a aquellos arrendamientos a corto plazo y en los que el activo subyacente es de
bajo valor, reconociendo los pagos por arrendamiento asociados con los arrendamientos como un
gasto de forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

Reconocimiento inicial

En la fecha de comienzo, un arrendatario reconocera un activo por derecho de uso y un pasivo por
arrendamiento. En la fecha de comienzo, un arrendatario medira un activo por derecho de uso al
coste. El coste del activo por derecho de uso comprendera:

a. elimporte de la medicion inicial del pasivo por arrendamiento, medido en la fecha de comienzo, al
valor presente de los pagos por arrendamiento que no se hayan pagado en esa fecha. Los pagos
por arrendamiento se descontaran usando la tasa de interés implicita en el arrendamiento, si esa
tasa pudiera determinarse facilmente. Si esa tasa no puede determinarse facilimente, el
arrendatario utilizara la tasa incremental por préstamos del arrendatario.

b. los pagos por arrendamiento realizados antes o a partir de la fecha de comienzo, menos los
incentivos de arrendamiento recibidos;

c. los costes directos iniciales incurridos por el arrendatario; y

d. una estimacion de los costes a incurrir por el arrendatario al desmantelar y eliminar el activo
subyacente, restaurando el lugar en el que esta ubicado o restaurar el activo subyacente a la
condicién requerida por los términos y condiciones del arrendamiento, a menos que se incurra en
esos costes para producir inventarios. El arrendatario podria incurrir en obligaciones a
consecuencia de esos costes ya sea en la fecha de comienzo o como una consecuencia de haber
usado el activo subyacente durante un periodo concreto.

En la fecha inicial, los pagos por arrendamiento incluidos en la medicién del pasivo por arrendamiento
comprenden los pagos siguientes por el derecho a usar el activo subyacente durante el plazo del
arrendamiento que no se paguen en la fecha de comienzo:

a. pagos fijos, menos cualquier incentivo de arrendamiento por cobrar;

b. pagos por arrendamiento variables, que dependen de un indice o una tasa, inicialmente medidos
usando el indice o tasa en la fecha de comienzo;

c. importes que espera pagar el arrendatario como garantias de valor residual;
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d. el precio de ejercicio de una opcién de compra si el arrendatario esta razonablemente seguro de
ejercer esa opcion;

e. pagos de penalizaciones por terminar el arrendamiento si el plazo del arrendamiento refleja que el
arrendatario ejercera una opcion para terminar el arrendamiento.

Medicion posterior del activo por derecho de uso

Después de la fecha de comienzo, el Grupo medira su activo por derecho de uso aplicando el modelo
del coste, a menos que aplique el modelo del valor razonable de la NIC 40 “Propiedades de Inversién”
a sus propiedades de inversion y derechos de uso que cumplan con la definicion de propiedades de
inversion (véase Nota 5.1).

Medicién posterior del pasivo por arrendamiento

Después de la fecha de comienzo, el Grupo medira un pasivo por arrendamiento:

a. incrementando el importe en libros para reflejar el interés sobre el pasivo por arrendamiento;
b. reduciendo el importe en libros para reflejar los pagos por arrendamiento realizados; y

c. midiendo nuevamente el importe en libros para reflejar las nuevas mediciones o modificaciones
del arrendamiento y también para reflejar los pagos por arrendamiento fijos en esencia que hayan
sido revisados.

5.4.2 Arrendador

Un arrendador clasificara cada uno de los arrendamientos como un arrendamiento operativo o un
arrendamiento financiero.

Un arrendamiento se clasificara como financiero cuando transfiera sustancialmente todos los riesgos
y ventajas inherentes a la propiedad de un activo subyacente. Un arrendamiento se clasificara como
operativo si no transfiere sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de un
activo subyacente.

Arrendamientos financieros

El Grupo reconoce los arrendamientos financieros en el estado de situacion financiera consolidado, al
inicio del arrendamiento, al valor de mercado del activo arrendado o al valor actual de las cuotas de
arrendamiento minimas, si éste ultimo fuera menor. Para calcular el valor actual de las cuotas de
arrendamiento se utiliza el tipo de interés del contrato.

El coste de los activos adquiridos mediante contratos de arrendamiento financiero se presenta en el
estado de situacion financiera consolidado, segun la naturaleza del bien objeto del contrato. Estos
activos, que corresponden en su totalidad a inversiones inmobiliarias, se valoran conforme a lo
establecido en la Nota 5.1.

Arrendamientos operativos

Un arrendador reconocera los pagos por arrendamiento procedentes de los arrendamientos
operativos como ingresos de forma lineal o de acuerdo con otra base sistematica. El arrendador
aplicara otra base sistematica si ésta es mas representativa de la estructura con la que se disminuye
el beneficio del uso del activo.

El Grupo reconocera como un gasto los costes, incluyendo la depreciacion, incurridos para obtener

los ingresos del arrendamiento. Asimismo, afiadira los costes directos iniciales incurridos para obtener
un arrendamiento operativo al importe en libros del activo subyacente y reconocera dichos costes
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como gasto a lo largo de la duracién de arrendamiento, sobre la misma base que los ingresos del
arrendamiento.

5.5 Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se reconocen cuando el Grupo se convierte en una parte obligada del
contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo. El Grupo clasifica sus activos
financieros conforme lo desarrollado en la NIIF 9 “Instrumentos Financieros".

El criterio de clasificacién de los activos financieros dependera tanto del modo en que una entidad
gestiona sus instrumentos financieros (su modelo de negocio) como de la existencia y caracteristicas
de los flujos de efectivo contractuales de los activos financieros. Con base en lo anterior, el activo se
medira a coste amortizado, a valor razonable con cambios en otro resultado global o a valor
razonable con cambios en el resultado del periodo, de la siguiente forma:

— Si el objetivo del modelo de negocio es mantener un activo financiero con el fin de cobrar flujos de
efectivo contractuales y, segun las condiciones del contrato, se reciben flujos de efectivo en
fechas especificas que constituyen exclusivamente pagos del principal mas intereses sobre dicho
principal, el activo financiero se valorara al coste amortizado.

— Si el modelo de negocio tiene como objetivo tanto la obtencién de flujos de efectivo contractuales
como su venta y, segun las condiciones del contrato, se reciben flujos de efectivo en fechas
especificas que constituyen exclusivamente pagos del principal mas intereses sobre dicho
principal, los activos financieros se valoraran a su valor razonable con cambios en otro resultado
global (patrimonio).

Fuera de estos escenarios, el resto de activos se valoraran a valor razonable con cambios en la
cuenta de resultados. Todos los instrumentos de patrimonio (por ejemplo, acciones) se valoran por
defecto en esta categoria. Esto es asi porque sus flujos contractuales no cumplen con la
caracteristica de ser solo pagos de principal e intereses. Los derivados financieros también se
clasifican como activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, a menos que se
designen como instrumentos de cobertura.

A efectos de su valoracion, los activos financieros deben clasificarse en una de las siguientes
categorias, siendo las politicas contables de cada una de ellas las que se detallan a continuacién:

1. Activos financieros a coste amortizado: estos activos se registran posteriormente a su
reconocimiento inicial por su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés
efectivo. Dicho coste amortizado se vera reducido por cualquier pérdida por deterioro. Se
reconoceran en la cuenta de resultados consolidada del periodo cuando el activo financiero se dé
de baja o se haya deteriorado, o por diferencias de cambio. Los intereses calculados usando el
método del tipo de interés efectivo se reconocen en la cuenta de resultados en el epigrafe de
“ingresos financieros”.

2. Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados: los activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados se reconocen, inicial y posteriormente, a valor razonable,
sin incluir los costes de transaccion, que se cargan a la cuenta de resultados. Las ganancias o
pérdidas procedentes de cambios en el valor razonable se presentan en la cuenta de resultados
dentro del epigrafe “Variaciones del valor razonable de instrumentos financieros” en el periodo en
que se originaron. Cualquier dividendo o interés también se lleva a resultados financieros.

3. Instrumentos de deuda a valor razonable con cambios en otro resultado global: Se contabilizan
posteriormente por su valor razonable, reconociendo los cambios en el valor razonable en “Otro
resultado global”. Los ingresos por intereses, las pérdidas por deterioro y las diferencias de
cambio se reconocen en la cuenta de resultados consolidada. Cuando se venden o se dan de
baja, los ajustes en el valor razonable acumulados reconocidos en “Otro resultado global’ se
incluyen en la cuenta de resultados como “otros ingresos / (gastos) financieros”.
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4. Instrumentos de patrimonio a valor razonable con cambios en otro resultado global: Su medicion
posterior es a valor razonable. Unicamente se llevan a resultados los dividendos, a menos que
dichos dividendos representen claramente una recuperacion del coste de la inversion. Otras
pérdidas o ganancias se llevan a “Otro resultado global” y nunca se reclasifican a resultados.

Deterioros de activos financieros

El Grupo evalla sobre una base prospectiva las pérdidas de crédito esperadas asociadas con sus
activos a coste amortizado y a valor razonable con cambios en otro resultado global, siendo la
principal partida "Clientes y otras cuentas a cobrar".

La metodologia aplicada para el deterioro del valor depende de si ha habido un incremento
significativo en el riesgo de crédito. EI modelo de deterioro de valor se basa en un enfoque dual de
valoracion, bajo el cual habra una provision por deterioro basada en las pérdidas esperadas de los
préoximos 12 meses o basada en las pérdidas esperadas durante toda la vida del activo. El hecho que
determina el paso del primer enfoque al segundo es que se produzca un empeoramiento significativo
en la calidad crediticia.

El deterioro de las cuentas a cobrar del Grupo no es significativo, teniendo en cuenta que el riesgo de
fallido es inferior al 1% de la facturacién y que el Grupo dispone de las fianzas entregadas por los
inquilinos como garantia de su crédito.

Para los deudores comerciales, dada la composicion de la cartera del Grupo, formada por empresas
de reconocido prestigio y contrastada solvencia financiera, el bajo historial de pérdidas procedentes
de los saldos de deudores en los ultimos 10 ejercicios, incluidos los afios de crisis financiera, el Grupo
ha estimado que el deterioro por pérdida esperada de dichos activos financieros no es significativo.

Pasivos financieros

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo son pasivos financieros
a vencimiento que se valoran a su coste amortizado. Los pasivos financieros mantenidos por las
sociedades del Grupo se clasifican como:

1. Préstamos bancarios y otros préstamos: los préstamos obtenidos de entidades bancarias y otras
entidades prestamistas, se registran por el importe recibido, neto de los costes incurridos en la
transaccion.

Posteriormente, las deudas financieras se valoran a su coste amortizado. Cualquier diferencia
entre los ingresos obtenidos (netos de los costes de la transaccion) y el valor de reembolso se
reconoce en resultados durante la vida de la deuda de acuerdo con el método del tipo de interés
efectivo.

La deuda financiera se elimina del estado de situacion financiero consolidado cuando la obligacién
especificada en el contrato se ha pagado, cancelado o expirado. La diferencia entre el importe en
libros de un pasivo financiero que se ha cancelado o cedido a otra parte y la contraprestacién
pagada, incluyendo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce
en el resultado del ejercicio como otros ingresos o gastos financieros.

El intercambio de instrumentos de deuda entre el Grupo y la contraparte o las modificaciones
sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una cancelacién del
pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre que los
instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes. EI Grupo considera que las
condiciones son sustancialmente diferentes si el valor actual de los flujos de efectivo descontados
bajo las nuevas condiciones, incluyendo cualquier comision pagada neta de cualquier comisién
recibida, y utilizando para hacer el descuento el tipo de interés efectivo original, difiere al menos en
un 10 por ciento del valor actual descontado de los flujos de efectivo que todavia resten del pasivo
financiero original.
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Si el intercambio se registra como una cancelacién del pasivo financiero original, los costes o
comisiones se reconocen en la cuenta de resultados consolidada formando parte del resultado de
la misma. En caso contrario, los flujos modificados se descuentan al tipo de interés efectivo
original, reconociendo cualquier diferencia con el valor contable previo, en resultados. Asimismo,
los costes o comisiones ajustan el valor contable del pasivo financieros y se amortizan por el
método de coste amortizado durante la vida restante del pasivo modificado.

El Grupo reconoce la diferencia entre el valor contable del pasivo financiero o de una parte del
mismo cancelado o cedido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluida cualquier activo
cedido diferente del efectivo o pasivo asumido en resultados.

El Grupo contabilizara los intercambios de instrumentos de deuda con un prestamista, siempre que
los instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes, como una cancelacion del pasivo
financiero original y consiguiente reconocimiento de un nuevo pasivo financiero. De manera
similar, una modificacion sustancial de las condiciones de un pasivo financiero existente o de una
parte del mismo se contabilizara como una cancelacion del pasivo financiero original y
consiguiente reconocimiento de un nuevo pasivo financiero. La diferencia entre el importe en libros
del pasivo financiero que se haya cancelado y la contraprestacion pagada, en la que se incluira
cualquier activo transferido distinto de efectivo o cualquier pasivo asumido, se reconocera en el
resultado del ejercicio.

En el caso de que se determine que los nuevos términos o modificaciones de un pasivo financiero
no sean sustancialmente distintos a los existentes y por lo tanto se determine que la modificacién
no es sustancial, el pasivo financiero existente no se dara de baja en cuentas. El Grupo recalculara
el importe en libros bruto del pasivo financiero y reconocera en el resultado del ejercicio una
pérdida o ganancia por modificacion. El importe en libros bruto del pasivo financiero se volvera a
calcular como el valor actual de los flujos de efectivo contractuales renegociados o modificados
descontados al tipo de interés efectivo original del pasivo financiero.

2. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar: las cuentas a pagar originadas por
operaciones de trafico se registran inicialmente a valor razonable y, posteriormente, son valoradas
a coste amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

El Grupo da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han
generado.

5.6 Instrumentos financieros derivados y contabilizaciéon de operaciones de coberturas

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones vy flujos de efectivo futuros. Fundamentalmente, estos riesgos
son de variaciones de los tipos de interés. En el marco de dichas operaciones el Grupo contrata
instrumentos financieros de cobertura econdémica.

Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable en la fecha en que se firma el contrato de
derivados y posteriormente se vuelven a valorar a su valor razonable en la fecha de cada balance. La
contabilizacion de los cambios posteriores en el valor razonable depende de si el derivado se ha
designado como un instrumento de cobertura y, si es asi, de la naturaleza de la partida que esta
cubriendo.

Al inicio de la relacion de cobertura, el Grupo documenta la relacion econdmica entre los instrumentos
de cobertura y las partidas cubiertas, incluyendo si se espera que los cambios en los flujos de efectivo
de los instrumentos de cobertura compensen los cambios en los flujos de efectivo de las partidas
cubiertas. El Grupo documenta su objetivo de gestion del riesgo y estrategia para emprender sus
transacciones de cobertura.

La parte eficaz de los cambios en el valor razonable de los derivados que se designan y califican

como coberturas de flujos de efectivo se reconoce en la reserva de cobertura de flujos de efectivo
dentro del patrimonio neto. La pérdida o ganancia relativa a la parte ineficaz se reconoce
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inmediatamente en el resultado del ejercicio consolidado dentro del epigrafe “Variaciéon del valor
razonable de instrumentos financieros” de la cuenta de resultados consolidada.

Las ganancias o pérdidas correspondientes a la parte eficaz del cambio en el valor intrinseco de los
contratos de opcidon se reconocen en la reserva de cobertura de flujos de efectivo en el patrimonio
neto. Los cambios en el valor temporal de los contratos de opcién que estan relacionados con la
partida cubierta (“valor temporal alineado”) se reconocen dentro de otro resultado global en los costes
de la reserva de cobertura en el patrimonio neto.

Cuando los contratos a plazo se usan para cubrir transacciones previstas, el Grupo generalmente
designa solo el cambio en el valor razonable del contrato a plazo relacionado con el componente de
contado como el instrumento de cobertura. Las ganancias o pérdidas relacionadas con la parte eficaz
del cambio en el componente de contado de los contratos a plazo se reconocen en la reserva de
cobertura de flujos de efectivo en el patrimonio neto. El cambio en el elemento a plazo del contrato
relacionado con la partida cubierta se reconoce en otro resultado global en los costes de la reserva de
cobertura dentro del patrimonio neto. En algunos casos, las ganancias o pérdidas correspondientes a
la parte eficaz del cambio en el valor razonable del contrato a plazo completo se reconocen en la
reserva de cobertura de flujos de efectivo en el patrimonio neto.

— Coberturas de flujos de efectivo: En este tipo de coberturas, la parte de la ganancia o pérdida del
instrumento de cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz se reconoce
transitoriamente en el patrimonio neto, imputandose en la cuenta de resultados en el mismo
periodo en que el elemento que esta siendo objeto de cobertura afecta al resultado, salvo que la
cobertura corresponda a una transaccion prevista que termine en el reconocimiento de un activo o
pasivo no financiero, en cuyo caso los importes registrados en el patrimonio neto se incluiran en
el coste del activo o pasivo cuando sea adquirido o asumido.

— La contabilizaciéon de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, o es
vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacion de coberturas.
En ese momento, cualquier beneficio o pérdida acumulados, correspondientes al instrumento de
cobertura que haya sido registrado en el patrimonio neto, se mantiene dentro del patrimonio neto
hasta que se produzca la operacioén prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacion
que esta siendo objeto de cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en
el patrimonio neto se transfieren a los resultados netos del periodo.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en contratos principales se registran
separadamente como derivados so6lo cuando sus riesgos y caracteristicas no estan estrechamente
relacionados con los contratos principales y siempre que dichos contratos principales no se valoren
por su valor razonable mediante el reconocimiento en el estado del resultado global consolidado de
los cambios producidos en el valor razonable.

El valor razonable de los diferentes instrumentos financieros derivados se calcula de acuerdo con las
técnicas de valoracion descritas en la Nota 5.7 siguiente.

5.7 Técnicas de valoracién e hipétesis aplicables para la medicién del valor razonable

Los valores razonables de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente forma:

— Los valores razonables de activos y pasivos financieros con los términos y condiciones estandar y
que se negocian en los mercados activos y liquidos se determinan con referencia a los precios
cotizados en el mercado.

— El valor razonable de otros activos financieros y pasivos financieros (excluidos los instrumentos
derivados) se determinan de acuerdo con los modelos de valoracion generalmente aceptados

sobre la base de descuento de flujos de caja utilizando los precios de transacciones observables
del mercado y las cotizaciones de contribuidores para instrumentos similares.
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— Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés se calcula
actualizando las liquidaciones futuras entre el tipo fijo y el variable, segun los tipos de interés
implicitos de mercado, obtenidos a partir de las curvas de tipos “swap” a largo plazo. Se utiliza la
volatilidad implicita para el calculo mediante formulas de valoracidon de opciones, de los valores
razonables de limites superiores e inferiores (“caps” y “floors”).

Asimismo, en la valoracion de los instrumentos financieros derivados, ha de eliminarse eficazmente el
riesgo inherente al elemento o posicion cubierto durante todo el plazo previsto de cobertura y tiene
que haberse documentado adecuadamente que la contratacién del derivado financiero tuvo lugar
especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o transacciones y la forma en que
se pensaba conseguir y medir esa cobertura eficaz. Adicionalmente, con la adopcién de la NIIF 13, el
riesgo inherente requiere incluir en la valoracion de los derivados, el riesgo de crédito de las partes
que participan en el contrato, tanto el riesgo propio como de la contraparte. La metodologia aplicada
por el Grupo ha sido la del descuento de flujos considerando una tasa de descuento afectada por el
riesgo propio del Grupo Merlin.

Los instrumentos financieros valorados con posterioridad a su reconocimiento inicial a valor razonable
se clasifican en niveles de 1 a 3 basados en el grado en que el valor razonable es observable.

— Nivel 1: son aquellos referenciados a precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para
activos o pasivos idénticos.

— Nivel 2: son aquellos referenciados a otros “inputs” (que no sean los precios cotizados incluidos
en el nivel 1) observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (precios) o indirectamente
(derivados de los precios).

— Nivel 3: son los referenciados a técnicas de valoracién, que incluyen “inputs” para el activo o
pasivo que no se basan en datos de mercado observables (“inputs” no observables).

Los activos y pasivos financieros del Grupo a 31 de diciembre de 2025 y 31 de diciembre 2024
valorados a valor razonable son los siguientes:

Ejercicio 2025

Miles de euros
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Instrumentos financieros derivados de pasivo (Nota 14.3) - (8.260) - (8.260)
Instrumentos financieros derivados de activo (Nota 14.3) - 229 - 229
- (8.031) - (8.031)
Ejercicio 2024
Miles de euros
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Instrumentos financieros derivados de pasivo (Nota 14.3) - (20.941) (16.407) (37.348)
Instrumentos financieros derivados de activo (Nota 14.3) - 1.622 - 1.622
- (19.319) (16.407) (35.726)

En el ejercicio 2025, debido a la reduccidn de capital realizada por la sociedad Silicius Real Estate
SOCIMI, S.A. mediante la amortizacién de la totalidad de las acciones de la sociedad propiedad de
Merlin Properties SOCIMI, S.A. con devoluciéon a dicho accionista de aportaciones en especie, el
Grupo ha dado de baja el derivado asociado a la opciéon de compra que dicha sociedad mantenia con
el mismo, clasificado como de Nivel 3 (véanse Notas 3, 7, 9y 14).
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Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se han producido traspasos de instrumentos financieros entre
los diferentes niveles.

5.8 Acciones propias

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio neto de la
Sociedad Dominante, una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad Dominante se registran en el patrimonio neto por
el importe recibido, neto de los gastos de emision.

La adquisicion por el Grupo de instrumentos de patrimonio de la Sociedad Dominante se presenta por
el coste de adquisicion de forma separada como una minoracion del patrimonio neto en el estado de
situacién financiera consolidado, con independencia del motivo que justificé su adquisicion. En las
transacciones realizadas con instrumentos de patrimonio propio no se reconoce ningun resultado.

La amortizacion posterior de los instrumentos de patrimonio de la Sociedad Dominante da lugar a una
reduccién de capital por el importe del nominal de dichas acciones y la diferencia positiva o negativa
entre el precio de adquisicion y el nominal de las acciones se carga o abona a cuentas de reservas.

Los costes de transaccion relacionados con instrumentos de patrimonio propio se registran como una
minoracion del patrimonio neto, una vez considerado cualquier efecto fiscal.

5.9 Distribuciones a accionistas

Los dividendos son en efectivo y se reconocen como una reduccion de patrimonio neto en el
momento en el que tiene lugar su aprobacién por la Junta General de Accionistas.

La Sociedad Dominante esta acogida al régimen especial de las Sociedades Andénimas Cotizadas de
Inversion Inmobiliaria. Segun lo establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de
2009, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre y modificaciones posteriores, las SOCIMI
que hayan optado por el régimen fiscal especial, estaran obligadas a distribuir en forma de dividendos
a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio
obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de los seis meses siguientes a la
conclusién de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de
distribucion.

Por otro lado, tal y como indica la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre y modificaciones posteriores, la Sociedad Dominante debera distribuir
como dividendos:

— ElI 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios
distribuidos por las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

— Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles y acciones o
participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009, realizadas una
vez transcurridos los plazos a que se refiere el apartado 3 del articulo 3 de la Ley 11/2009,
afectos al cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios deberan
reinvertirse en otros inmuebles o participaciones afectos al cumplimiento de dicho objeto, en
el plazo de los tres afios posteriores a la fecha de transmisién. En su defecto, estos
beneficios deberan distribuirse en su totalidad junto con los beneficios, en su caso, que
procedan del ejercicio en que finaliza el plazo de reinversion. Si los elementos objeto de
reinversion se transmiten antes del plazo de mantenimiento, aquellos beneficios deberan
distribuirse en su totalidad junto con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en
que se han transmitido. La obligacién de distribuir no alcanza, en su caso, a la parte de estos
beneficios imputables a ejercicios en los que la Sociedad no tributara por el régimen fiscal
especial establecido en dicha Ley.
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— Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos. Cuando la distribuciéon de dividendos
se realice con cargo a reservas procedentes de beneficios de un ejercicio en el que haya sido
aplicado el régimen fiscal especial, su distribucion se adoptara obligatoriamente en la forma
descrita anteriormente.

5.10 Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El Grupo clasifica en este epigrafe el efectivo y aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez
que son facilmente convertibles en efectivo, siendo el plazo de la inversion inferior a tres meses, y
que no estan sujetos a un riesgo relevante de cambios en su valor. Los intereses asociados a estas
operaciones se registran como ingresos a medida que se devengan, y aquellos que al cierre del
ejercicio estan pendientes de vencimiento se incluyen en el estado de situacion financiera
consolidado incrementando el saldo de este epigrafe.

5.11 Provisiones
El Grupo diferencia entre:

— Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos
pasados, cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan
indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de cancelacion.

— Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacién futura esta condicionada a que ocurra, o0 no, uno o mas
eventos futuros independientes de la voluntad del Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima
probable que se tenga que atender la obligacién. Los pasivos contingentes no se reconocen en las
cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria
consolidada, en la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario
para cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y
sus consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones
como un gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre que no
existan dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de
que exista un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual el
Grupo no esté obligado a responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para
estimar el importe por el que figurara la correspondiente provision.

5.12 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Los ingresos por arrendamiento
se valoran por el valor razonable de la contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

Los descuentos (carencias de rentas y bonificaciones) concedidos a clientes se reconocen en el
momento en que es probable que se van a cumplir las condiciones que determinan su concesién
como una reduccion de los ingresos por ventas.

El reconocimiento de los descuentos se registra contablemente linealizando el importe total de la
carencia de renta o bonificacién a lo largo de todos los periodos en los que el contrato del inquilino
esta en vigor. En caso de finalizarse un contrato de arrendamiento antes de lo esperado, el registro de
la carencia de renta o bonificacion pendiente se registrara en el ultimo periodo antes de la conclusién
del contrato.
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Arrendamientos a terceros de inversiones inmobiliarias

La actividad principal de las sociedades que forman el Grupo es la adquisiciéon y arrendamiento de
oficinas, centros comerciales, naves logisticas y centros de datos mayoritariamente. Los ingresos
ordinarios del Grupo provienen del arrendamiento a terceros de estas inversiones inmobiliarias.

Los ingresos ordinarios derivados del arrendamiento de las inversiones inmobiliarias se reconocen
considerando el grado de realizacidon de la prestaciéon a la fecha de cierre cuando el resultado de la
transaccion puede ser estimado con fiabilidad. Los ingresos por arrendamientos del Grupo son
reconocidos por las sociedades de forma mensual de acuerdo a las condiciones y cantidades
pactadas en los diferentes contratos con los arrendatarios. Estos ingresos sélo son reconocidos
cuando pueden ser valorados con fiabilidad y es probable que se reciban los beneficios econémicos
derivados del arrendamiento.

En el caso de prestaciones de servicios cuyo resultado final no puede ser estimado con fiabilidad, los
ingresos solo se reconocen hasta el limite de los gastos reconocidos que son recuperables.

Los gastos de comunidad que se refacturan a los arrendatarios se presentan netos de otros gastos de
explotacion.

5.13 Impuesto sobre las ganancias

5.13.1 Régimen general

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que el Grupo satisface como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas
fiscales en la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas
fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un
menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponden con el reconocimiento y la cancelacion de
los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las
diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no
aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que
corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
salvo para aquellas en las que la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del fondo
de comercio cuya amortizacion no es deducible a efectos fiscales o del reconocimiento inicial de otros
activos y pasivos en operaciones que no afecten ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias, sélo se
reconocen en el caso de que se considere probable que las entidades consolidadas van a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales para poder hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento
inicial de otros activos y pasivos en una operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado
contable. El resto de activos por impuestos diferidos (bases imponibles negativas, diferencias
temporarias y deducciones pendientes de compensar) solamente se reconocen en el caso de que se
considere probable que las sociedades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias
fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose

las oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién
futura. Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en
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balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su
recuperacion con beneficios fiscales futuros.

5.13.2 Régimen SOCIMI

El régimen fiscal especial de las SOCIMI se construye sobre la base de una tributacién a un tipo del 0
por ciento en el Impuesto sobre Sociedades, siempre que se cumplan determinados requisitos. Entre
ellos, merece la pena destacar la necesidad de que su activo, al menos en un 80 por ciento, esté
constituido por inmuebles urbanos destinados al arrendamiento y adquiridos en plena propiedad o por
participaciones en sociedades que cumplan los mismos requisitos de inversion y de distribucién de
resultados, espafolas o extranjeras, coticen o no en mercados organizados. Igualmente, las
principales fuentes de rentas de estas entidades deben provenir del mercado inmobiliario, ya sea del
alquiler, de la posterior venta de inmuebles tras un periodo minimo de alquiler o de las rentas
procedentes de la participacion en entidades de similares caracteristicas. No obstante, el devengo del
Impuesto se realiza de manera proporcional a la distribucion de dividendos. Los dividendos percibidos
por los socios estaran exentos, salvo que el perceptor sea una persona juridica sometida al Impuesto
sobre Sociedades o un establecimiento permanente de una entidad extranjera, en cuyo caso se
establece una deduccion en la cuota integra, de manera que estas rentas tributen al tipo de gravamen
del socio. Sin embargo, el resto de rentas no seran gravadas mientras no sean objeto de distribucion
a los socios.

Tal y como establece el articulo noveno de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre y modificaciones posteriores, por la que se regulan las Sociedades
Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario, la entidad estara sometida a un tipo de
gravamen especial del 19 por ciento sobre el importe integro de los dividendos o participaciones en
beneficios distribuidos a los socios cuya participacion en el capital social de la entidad sea igual o
superior a un 5 por ciento, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios, estén exentos o tributen
a un tipo de gravamen inferior al 10 por ciento. En este sentido, el Grupo tiene establecido el
procedimiento a través del cual se garantiza la confirmacion por parte de los accionistas de su
tributacion procediendo, en su caso, a retener el 19% del importe del dividendo distribuido a los
accionistas que no cumplan con los requisitos fiscales mencionados anteriormente.

Con efectos para los ejercicios que se iniciasen a partir del 1 de enero de 2021, la Ley 11/2021, de 9
de julio, de medidas de prevencién y lucha contra el fraude fiscal modifico el apartado 4 del articulo 9
de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). En concreto, se introdujo un gravamen especial del
15% sobre el importe del beneficio obtenido en el ejercicio que no se distribuya, en la parte que
proceda de: a) rentas que no hayan tributado al tipo general de gravamen del Impuesto sobre
Sociedades vy, b) rentas que no deriven de la transmision de activos aptos, una vez transcurrido el
periodo de mantenimiento de tres anos, que hayan sido acogidas al periodo de reinversion de tres
afios previsto en el articulo 6.1.b) de la Ley 11/2009, de 26 de octubre. Este gravamen especial tendra
la consideracion de cuota del impuesto de sociedades y se devengara el dia del acuerdo de
aplicacion del resultado del ejercicio por la junta general de accionistas u érgano equivalente. La
autoliquidaciéon e ingreso del gravamen se debera efectuar en un plazo de dos meses desde el
devengo.

5.14 Pagos basados en acciones

La Sociedad Dominante reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un activo o
como un gasto, atendiendo a su naturaleza, en el momento de su obtencién y, por otro, el
correspondiente incremento en el Patrimonio neto, si la transaccién se liquida con instrumentos de
patrimonio, o el correspondiente pasivo si la transaccion se liquida con un importe que esté basado en
el valor de los instrumentos de patrimonio.

En el caso de transacciones que se liquiden con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios
prestados como el incremento en el patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los
instrumentos de patrimonio cedidos, referido a la fecha del acuerdo de concesion. Si por el contrario
se liquidan con efectivo, los bienes y servicios recibidos y el correspondiente pasivo se reconocen al
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valor razonable de éstos ultimos, referido a la fecha en la que se cumplen los requisitos para su
reconocimiento.

Plan de incentivos 2025-2027

La Junta General de Accionistas celebrada el 30 de abril de 2025, aprobd un plan de retribucién a
largo plazo consistente en la entrega de un nimero de acciones y/u opciones sobre acciones de la
Sociedad Dominante igual a 5.168.656 acciones (representativas del 0,92% del capital social de la
Sociedad Dominante a la fecha de aprobacion), dirigido a los consejeros ejecutivos, al equipo
directivo y a otros miembros relevantes de la plantilla del Grupo (“Plan de Incentivos 2025-2027”). El
procedimiento de abono variara, dependiendo de si el Consejo de Administracion de la Sociedad
decidiera abonar las Performance Shares en metalico o en acciones.

El Plan de Incentivos 2025-2027 consta de un ciclo Unico de medicién de objetivos que tiene una
duracién de 3 anos, iniciandose el 1 de enero de 2025 vy finalizando el 31 de diciembre de 2027. En
caso de cumplimiento de los objetivos, la entrega de las acciones se realizara en el ejercicio 2028,
una vez se hayan formulado y auditado las cuentas correspondientes al ejercicio 2027. Por su parte,
las opciones sobre acciones se liquidaran por diferencias (o en la forma que acuerde el Consejo de
Administracién en cada momento) durante las ventanas de ejercicio establecidas en los afios 2028,
2029 y 2030 (estableciéndose como maximo una ventana de ejercicio en cada ejercicio). El niumero
maximo de acciones asignadas a los consejeros ejecutivos es de 1.307.738 acciones. La totalidad de
las acciones que se entreguen al amparo del Plan de Incentivos 2025-2027 a los consejeros
ejecutivos estaran sometidas a un periodo de retencion de 2 afos.

El nimero concreto de acciones de la Sociedad Dominante que, dentro del maximo establecido, sera
objeto de entrega a los Beneficiarios del Plan de Incentivos 2025-2027 a la finalizacion del mismo,
estara condicionado en funcion del cumplimiento de los siguientes objetivos vinculados a la creacion
de valor para los accionistas y la sostenibilidad:
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Métrica Definicion Ponderacion

Es la rentabilidad de la accién teniendo en cuenta la variacion

Retorno Total del acumulada del valor de cotizacién de la accion de la Sociedad,

Accionista (RTA) Absoluto |incluyendo los dividendos y demas conceptos similares percibidos por el
accionista durante el periodo 2025-2027.

40 %

Se calcula con base en los fondos propios consolidados de la compafiia
y ajustando determinadas partidas siguiendo recomendaciones de la
EPRA (incluyendo el valor de los activos a mercado y excluyendo
determinadas partidas que no se espera que cristalicen en un negocio
de patrimonio en alquiler sostenido). EI EPRA NTA asume que las
EPRA NTA por accion entidades compran y venden activos, cristalizando por tanto niveles de
31/12/27 + Dividendos pasivos por impuesto diferido. 25 %
(2025-2027) / accion
A efectos del Plan, se considerara el EPRA NTA a 31 de diciembre de
2027, publicado en las cuentas anuales de MERLIN, afadiendo los
dividendos abonados por accion y demas conceptos similares percibidos
por el accionista durante el periodo de medicion de los objetivos
(2025-2027).

Data Centers - MW MW instalados en Data Centers que hayan recibido los
disponibles para alquilar a | correspondientes equipamientos y suministro eléctrico, que estén 10%
31/12/27 alquilados o disponibles para alquilar el 31 de diciembre de 2027.

Data Centers - Nivel de Rentas Brutas anualizadas procedentes del negocio de Data Centers en

Rentas Brutas (GRI) . 10 %
31/12/27 el mes de diciembre de 2027.
Data Centers - EBITDA EBITDA anualizado procedente del negocio de Data Centers en el mes 10 %
31/12/27 de diciembre de 2027. °
Nivel de reduccion de las emisiones de CO2 (alcance 1 + 2) de MERLIN
Emisiones netas de a 31 de diciembre de 2027, con respecto a 31 de diciembre de 2024,
calculado para la cartera de activos comparable sobre los que la 5%
carbono LR . . :
Compaiiia tiene control operacional (perimetro del camino a neto cero
de MERLIN).

Con relacién a la condicion de mercado “Rentabilidad Total del Accionista”, el Grupo ha aplicado una
metodologia de valoracion de los activos subyacentes a la fecha de concesion del incentivo asociada
a un modelo estocastico geométrico browniano con una simulacion de Montecarlo. EI método o
simulacion de Montecarlo es una técnica estadistica que utiliza un muestreo aleatorio repetido sobre
un modelo matematico para estimar la probabilidad de distintos resultados posibles (escenarios) bajo
incertidumbre.

En ese sentido, el método de simulacion de Montecarlo aplicado por el Grupo se ha basado en un
modelo geométrico browniano para activos con rendimiento implicito (dividendo), que permite estimar
el precio de la accion de Sociedad Dominante a una fecha futura. Asi, mediante el método de
Montecarlo, se consiguen simular las posibles trayectorias que puede seguir el activo subyacente
(precio de la accion de Sociedad Dominante), a partir de la repeticion de muestras aleatorias para
obtener diferentes resultados numéricos del modelo geométrico browniano.

Se han considerado como elementos del modelo geométrico browniano: el precio de la accion a fecha
de medicioén, el inicio del periodo de medicién del Plan de Incentivos, la volatilidad histérica de la
accion, la tasa libre de riesgo y el rendimiento por dividendo esperado de la accién durante el periodo
de mediacion del Plan de Incentivos. Para la generacioén de la variable estocastica se ha aplicado una
distribucién normal estandar N (0,1).

32



Con todo ello, se ha obtenido la media estadistica o valor esperado, correspondiente al precio de
contado de la accion de Sociedad Dominante a la fecha de finalizacion del periodo del incentivo.

En este sentido durante el ejercicio 2025 el Grupo ha registrado un gasto por importe de 12.472 miles
de euros con contrapartida a reservas y un gasto por importe de 1.109 miles de euros con
contrapartida a pasivo no corriente.

Plan de Incentivos 2022-2024

La Junta General de Accionistas celebrada el 4 de mayo de 2022 aprobd un plan de incentivos a largo
plazo consistente en la entrega de un nimero maximo de acciones ordinarias de Merlin Properties,
SOCIMI, S.A. igual a 3.491.767 acciones (representativas del 0,74% del capital social de la Sociedad
Dominante a la fecha de aprobacién), dirigido a los miembros del equipo directivo y de gestion del
Grupo MERLIN, incluyendo a los consejeros ejecutivos de la Sociedad Dominante.

El Plan de Incentivos 2022-2024 constaba de un ciclo Unico cuyo periodo de medicién de objetivos
tenia una duracion de 3 afios, iniciandose el 1 de enero de 2022 y finalizando el 31 de diciembre de
2024. En caso de cumplimiento de los objetivos la entrega de las acciones se realizaria en el afo
2025, una vez se hubieran formulado y auditado las cuentas correspondientes al afio 2024. La
totalidad de las acciones entregadas al amparo del Plan de Incentivos 2022-2024 a los consejeros
ejecutivos estan sometidas a un periodo de retencién de 2 afios. El niumero maximo de acciones
asignadas a los Consejeros Ejecutivos era de 1.088.082 acciones.

En relacion a los objetivos o métricas a los que se encontraba vinculado el plan (véase Nota 20), el
mismo comprendia condiciones de mercado y de no mercado.

El 31 de diciembre de 2024 finalizé el periodo de medicién del Plan de Incentivos 2022-2024.

Durante el ejercicio 2025 y, tras la verificacién del cumplimiento de los objetivos del Plan de Incentivos
2022-2024 por parte del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante, se han entregado
290.954 acciones netas a los beneficiarios de dicho plan.

5.15 Compromisos con los empleados

De acuerdo con las reglamentaciones de trabajo vigentes, las sociedades del Grupo estan obligadas
al pago de indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan
sus relaciones laborales.

El Grupo sigue el criterio de constituir, en el momento en que un plan de reestructuracién es aprobado
por los Administradores, hecho publico y comunicado a los trabajadores, las oportunas provisiones
para hacer frente a los pagos futuros derivados de su aplicacién. Dichas provisiones se calculan en
funcién de las mejores estimaciones disponibles de los costes previstos.

En este sentido, a 31 de diciembre de 2025, el Grupo no mantiene compromisos por este concepto,
no existiendo ningun plan en vigor de Expediente de Regulacién de Empleo.

5.16 Activos y pasivos corrientes

El Grupo presenta el estado de situacion financiera consolidado clasificando activos y pasivos entre
corriente y no corriente. A estos efectos son activos o pasivos corrientes aquellos que cumplan los
siguientes criterios:

— Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende
venderlos o consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la explotacion del Grupo, se
mantienen fundamentalmente con fines de negociacion, se espera realizarlos dentro del
periodo de los doce meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros
medios liquidos equivalentes, excepto en aquellos casos en los que no puedan ser
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intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro de los doce meses
siguientes a la fecha de cierre.

— Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de
la explotacion del Grupo, se mantienen fundamentalmente para su negociacion, se tienen que
liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o el Grupo no tiene el
derecho incondicional para aplazar la cancelacién de los pasivos durante los doce meses
siguientes a la fecha de cierre.

— Los instrumentos financieros derivados, que no se mantienen con fines de negociacion, se
clasifican como corrientes o no corrientes atendiendo al plazo de vencimiento o de liquidacién
periddica de los mismos.

5.17 Informacidn financiera por ramas de actividad

En relacién con la NIIF 8 de segmentos operativos, los Administradores de la Sociedad Dominante
identifican internamente los mismos bajo la definicion de rama de actividad aspecto a considerar en la
lectura de las cuentas anuales consolidadas adjuntas e informacion financiera relacionada.

El Grupo agrupa sus ramas de actividad atendiendo a la naturaleza de los activos en las distintas
areas en las que desarrolla su estrategia. En este sentido, cada rama de actividad es un componente
del Grupo que desarrolla actividades de negocio de las que puede obtener ingresos ordinarios e
incurrir en gastos. Los resultados de explotacion de cada rama de actividad son revisados de forma
regular por la Direccién del Grupo para decidir sobre los recursos que deben asignarse a cada una de
ellas, evaluar su rendimiento y en relaciéon con el cual se dispone de informacion financiera
diferenciada.

5.18 Beneficios por accion

El beneficio basico por accion se calcula como el cociente entre el beneficio neto del ejercicio
atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante y el numero medio ponderado de acciones
ordinarias en circulacion durante dicho ejercicio, sin incluir el nimero medio de acciones de la
Sociedad Dominante en cartera de las sociedades del Grupo.

Para el calculo del beneficio diluido por accién el Grupo calcula los importes de las ganancias por
accion diluidas para el resultado del ejercicio atribuible a los accionistas de la Sociedad Dominante vy,
en su caso, el resultado del ejercicio de las actividades continuadas atribuible a dichos tenedores de
instrumentos de patrimonio neto.

Para calcular las ganancias por accién diluidas, el Grupo toma el resultado del ejercicio atribuible a
los tenedores de instrumentos ordinarios de patrimonio neto, y el promedio ponderado del nimero de
acciones en circulacion por todos los efectos dilusivos inherentes a las acciones ordinarias
potenciales.

5.19 Medioambiente

El Grupo realiza operaciones cuyo propdsito principal es prevenir, reducir o reparar el dafio que como
resultado de sus actividades pueda producir sobre el medioambiente, véase politicas de gestion sobre
el cambio climatico en Nota 23.

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como gastos de explotacion
en el ejercicio en el que se incurren. No obstante, la actividad del Grupo, por su naturaleza no tiene
impacto medioambiental significativo.

5.20 Estados de flujos de efectivo consolidados

En los estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo al método indirecto, se
utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:
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1. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes,
entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

2. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades que forman el Grupo
consolidado, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o
de financiacioén.

3. Actividades de inversién: las de adquisicidn, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

4. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion
del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

Informacién financiera por ramas de actividad

a) Criterios

La Direccién del Grupo ha realizado la segmentacion de su negocio en las ramas de actividad que se
detallan a continuacién en funcién de la tipologia de los activos que adquiere y gestiona:

— Edificios de oficinas.
— Centros comerciales.
— Activos Logisticos.

— Centros de datos.

— Oftros: Activos no incluidos en las ramas de actividad anteriores, que se corresponden
fundamentalmente con suelos no estratégicos y otros activos de menor tamario.

Los ingresos y gastos que no pueden ser atribuidos a una rama de actividad o que afectan al Grupo
en general, se atribuyen como “Unidad Corporativa/Otros” a la que también se asignan las partidas de
conciliacién que surgen al comparar el resultado de integrar los estados financieros de las distintas
ramas de actividad (que se formulan con criterios de gestién) con los estados financieros
consolidados del Grupo.

El beneficio de cada rama de actividad, y de cada activo dentro de cada una de ellas, se utiliza como
medida del rendimiento debido a que el Grupo considera que dicha informacion es la mas relevante
en la evaluacion de los resultados de las ramas de actividad en relacién con otros grupos que operan
en dichos negocios.

En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025, el Grupo ha realizado su actividad en Espafa y
Portugal, asimismo, durante el ejercicio 2024 el Grupo reclasificé desde la rama de actividad de Otros
a las ramas de actividad de Oficinas y Centros Comerciales determinados activos en funcion de su
uso principal.

b) Bases y metodologia de la informacioén por ramas de actividad

La informacion por ramas de actividad que se expone seguidamente se basa en los informes
mensuales elaborados por la Direccion del Grupo y se genera mediante la misma aplicacion
informatica utilizada para obtener todos los datos contables del Grupo. Las politicas contables de las
ramas de actividad son las mismas que las del Grupo descritas en la Nota 5.

Los ingresos ordinarios de la rama de actividad corresponden a los ingresos ordinarios directamente
atribuibles a la rama de actividad mas la proporcién relevante de los ingresos generales del Grupo
que puedan ser atribuidos al mismo utilizando bases razonables de reparto. Los ingresos ordinarios
de cada rama de actividad no incluyen ingresos por intereses y dividendos ni las ganancias
procedentes de venta de inversiones inmobiliarias o de operaciones de rescate o extincion de deuda.
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Los gastos de cada rama de actividad se determinan por los gastos derivados de las actividades de
explotacién de la misma que le sean directamente atribuibles mas la proporciéon correspondiente de
los gastos que puedan ser atribuidos a la rama de actividad utilizando una base razonable de reparto.

El resultado de la rama de actividad se presenta antes de cualquier ajuste que correspondiera a

intereses minoritarios.

Los activos y pasivos de las ramas de actividad son los directamente relacionados con la explotacién
de la misma, mas los que le pueden ser directamente atribuibles de acuerdo a los criterios de reparto
anteriormente mencionados e incluyen la parte proporcional correspondiente de los negocios

conjuntos.

Informacién de ramas de actividad

A continuacion, se presenta la informacién por ramas de actividad a 31 de diciembre de 2025 y 2024:

Miles de euros
Edificios Centros L Centros Unidad Total
2023 de oficinas | Comerciales Logistica de Datos Otros Corporativa | Grupo
Ingresos ordinarios a clientes
externos:
Ingresos por arrendamientos 271.228 124.519 | 82.697 | 31.217 162 - 509.823
Prestaciones de servicios 18.744 2.073 - 6.760 - 1.563 29.140
Importe neto de la cifra de 289.972 126592 | 82.697| 37.977 162 1.563 | 538.963
negocios
Otros ingresos de explotacion 8.170 294 300 77 2 1.540 10.383
Gastos de personal (10.576) (9.310) (3.886)] (1.702) - (29.769)|  (55.243)
Gastos de explotacion (32.131) (14.942)| (3.345)] (26.215)] (2.780) (15.394)]  (94.807)
Resultado por enajenacién de 4.848 34| 3202 - 1.229 - 9313
inmovilizado
Dotacion a la amortizacion (3.910) (17) - - (60) (1.050) (5.037)
Imputacién subvenciones 83 16 - - - - 99
Dotacion / Exceso de provisiones - - - - - 77 77
Variacion del valor razonable de 80.853 58.895 | 18.573 | 358.889 | (23.364) - 493.846
las inversiones Inmobiliarias
Resultado de explotacion 337.309 161.562 | 97.541 | 369.026 | (24.811) (43.033)| 897.594
Variacion de valor razonable de
instrumentos financieros- Otros (26) i 81 ) ) (7.319) (7.264)
Ingresos financieros 3.122 1.173 24 - 193 30.857 35.369
Gastos financieros (26.388) (14)|  (5.005) (690) - (108.820)| (140.917)
Resultado por enajenacion de (86) i i ) ) 566 480
instrumentos financieros
Participacion en resultgdos por ) i i ) ) 28036 28,036
puesta en equivalencia
Diferencias de cambio - - - 47) - - 47)
Resultado antes de impuestos 313.931 162.721 | 92.641 | 368.289 | (24.618) (99.713)| 813.251
Impuesto sobre sociedades (5.531) (7.723)| (16.888) - - 3.020 (27.122)
Resultado del ejercicio 308.400 154.998 | 75.753 | 368.289 | (24.618) (96.693)| 786.129
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Miles de euros

.. Edifici n L. ntr ni Total

A 31 de diciembre 2025 ded(L)ﬁcCir?Zs Co?li:e:z?efles Logistica CeD;t(Z)Ssde Otros Colipo(rizgva GrOL;[zo
Inversiones inmobiliarias 6.703.894 2.132.809 | 1.662.961 | 1.376.434 107.601 - 11.983.699
i‘;‘r’;f:li’en:s financieras no 57.815 25375 18.249 37.594 1554 143226 | 283.813

Derivados - - 229 - - - 229

Otros activos financieros 57.815 25.375 18.020 37.594 1.554 143.226 283.584
g;;ﬁi por impuesto 623 ; 3.404 ; ; 49377 53.404
Otros activos no corrientes 15.315 2 2 5.131 1.640 537.171 559.261
Activo no corriente 6.777.647 2.158.186 | 1.684.616 | 1.419.159 110.795 729.774 | 12.880.177
Deudores comerciales 32.125 16.333 5.761 5.310 - 25.088 84.617
CO;:;’;I?:;;VOS financieros 65 196 - - 145 5.548 5.954
Otros activos corrientes 76.330 78.002 14.840 22.766 18 1.106.014 | 1.297.970
Activos corrientes 108.520 94.531 20.601 28.076 163 | 1.136.650 | 1.388.541
Total activo 6.886.167 2.252.717 | 1.705.217 | 1.447.235 110.958 | 1.866.424 | 14.268.718
Deudas a largo plazo
con entidades de crédito y 629.252 - - - - 3.476.506 | 4.105.758
emision de obligaciones
Otros pasivos no corrientes 357.298 261.397 99.206 133.129 12.743 48.883 912.656
Pasivo no corriente 986.550 261.397 99.206 133.129 12.743 | 3.525.389 | 5.018.414
Pasivos corrientes 75.312 43.573 57.962 130.205 12.458 856.362 | 1.175.872
Total pasivo 1.061.862 304.970 157.168 263.334 25.201 | 4.381.751 | 6.194.286
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A continuacion, se presenta la informacion por rama de actividad a 31 de diciembre de 2024:

Miles de euros

2004 Ediﬁc?os Centrf)s Logistica Centros Otros Unidaq Total
de oficinas | Comerciales de Datos Corporativa | Grupo

Ingresos ordinarios a clientes
externos:
Ingresos por arrendamientos 268.530 119.020 80.786 2.157 96 - 470.589
Prestaciones de servicios 13.483 2.195 - 6.880 - 1.425 23.983
f:;‘gpo"crlf)‘; neto dela cifra de 282.013 121215 80.786|  9.037 9% 1.425| 494.572
Otros ingresos de explotacion 5.695 732 218 - 26 1.757 8.428
Gastos de personal (6.881) (6.277)| (2.436) (314) - (20.291)| (36.199)
Gastos de explotacion (36.879) (15.393)|  (2.569)| (15.761)| (2.908) (23.078)| (96.588)
Besultgdo por enajenacion de 5074 3 (70) ) 339 ) 5351
inmovilizado
Dotacién a la amortizacion (2.747) - - - (44) (1.559) (4.350)
Imputacién subvenciones 52 - - - - - 52
Dotacion / Exceso de provisiones - - - - - 5.337 5.337
Variacion del valor razonable de
las inversiones Inmobiliarias (6.587) (17.749)| (36.366) 60.293 (658) - (1.067)
Resultado de explotacion 239.740 82.536 39.563 53.255 (3.149) (36.409)| 375.536
Variacion de valor razonable de
instrumentos financieros- Otros ) ) 343 ) ) (1.619) (1.076)
Ingresos financieros - - 2 - - 42.158 42.160
Gastos financieros (14.014) - (1.977) (1.227) - (117.540) | (134.758)
Resultado por enajenacion de
instrumentos financieros ) ) ) ) ) 20 20
Participacion en resultados por
puestap en equivalencia P ) ) ) ) ) 14.073 14.073
Diferencias de cambio - - - - - 1) 1)
Resultado antes de impuestos 225.726 82.536 38.131 52.028| (3.149) (99.318) | 295.954
Impuesto sobre sociedades (5.622) (4.185) 29 - - (2.417)| (12.195)
Resultado del ejercicio 220.104 78.351 38.160 52.028| (3.149) (101.735)| 283.759
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Miles de euros

A 31 de diciembre 2024 Ediﬁc?os de Centrf)s Logistica Centros de Otros Unidaq Total Grupo
oficinas | Comerciales Datos Corporativa

Inversiones inmobiliarias 6.586.397 | 2.014.249| 1.651.459 569.693 43.682 - 10.865.480
i‘;‘r’flflfenses financieras no 43.744 25268 |  10.925 319 967| 148.711|  229.934

Derivados - - 1.622 - - - 1.622

Otros activos financieros 43.744 25.268 9.303 319 967 148.711 228.312
dAlcferEZ por impuesto 983 - 3.404 - - 48.934| 53321
Otros activos no corrientes 15.067 18 2 5.051 1.674 587.858 609.670
Activo no corriente 6.646.191 | 2.039.535 | 1.665.790 575.063 46.323 785.503 | 11.758.405
Deudores comerciales 29.235 16.368 5.443 8.750 - 306 60.102
CO;:EZSS;VOS financieros 33 196 - - 177 11253 11.659
Otros activos corrientes 93.216 65.845 19.743 13.708 12 1.436.505 1.629.029
Activos corrientes 122.484 82.409 25.186 22.458 189 | 1.448.064 | 1.700.790
Total activo 6.768.675 | 2.121.944 | 1.690.976 597.521 46.512 | 2.233.567 | 13.459.195
Deudas a largo plazo
con entidades de crédito y 486.356 - 69.377 - - 3.748.514 | 4.304.247
emision de obligaciones
Otros pasivos no corrientes 355.926 254.992 96.833 27.022 12.167 66.775 813.715
Pasivo no corriente 842.282 254.992 166.210 27.022 12.167 | 3.815.289 | 5.117.962
Pasivos corrientes 51.494 32.720 21.624 45.887 10.976 677.552 840.253
Total pasivo 893.776 287.712 187.834 72.909 23.143 | 4.492.841 | 5.958.215

c) Informacion por drea geografica

Al presentar la informacion por area geografica, el ingreso de la rama de actividad se determina
tomando como criterio la ubicacién geografica de los activos. Los activos de la rama de actividad se
determinan en base a la ubicacién geografica de los mismos igualmente.

A continuacién, en el siguiente cuadro se detalla el resumen de los ingresos ordinarios e inversiones
inmobiliarias no corrientes para cada uno de los activos que posee el Grupo por area geografica:

Ejercicio 2025

Miles de euros
Ingresos por % Inversiones %
arrendamientos inmobiliarias
Comunidad de Madrid 247.639 46% 6.153.629 51%
Catalufia 98.238 18% 1.610.342 13%
Portugal 69.285 13% 1.521.509 13%
Castilla la Mancha 31.696 6% 700.304 6%
Andalucia 21.927 4% 293.914 3%
Galicia 19.524 4% 295.726 3%
Comunidad Valenciana 21.862 4% 379.969 3%
Pais Vasco 19.436 4% 839.918 7%
Resto de Espaiia 12.249 2% 188.388 2%
Total 541.856 100% 11.983.699 100%
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Ejercicio 2024

Miles de euros

Ingresos por 9% .Inver§if)n<?s o
arrendamientos inmobiliarias
Comunidad de Madrid 243.203 48% 5.882.323 54%
Cataluia 73.520 15% 1.498.330 14%
Portugal 65.113 13% 1.292.933 12%
Castilla la Mancha 31.776 6% 676.138 6%
Andalucia 22.172 5% 295.701 3%
Galicia 20.297 4% 329.140 3%
Comunidad Valenciana 18.759 4% 285.775 3%
Pais Vasco 14.726 3% 440.810 4%
Resto de Espaiia 10.814 2% 164.330 1%
Total 500.380 100% 10.865.480 100%

d) Cliente principal

En este epigrafe se desglosa un listado de los principales arrendatarios a 31 de diciembre de 2025 y
2024, asi como las principales caracteristicas de cada uno de ellos:

Ejercicio 2025

Posicion Rotulo Tipo %o s/Total % Vencimiento
de Rentas | Acumulado
1 CoreWeave Centros de Datos 8,8% 8,8% 2034-2035
2 Endesa Oficinas 3,7% 12,5% 2028-2030
3 Inditex Centros comerciales 2,9% 15,4% 2026-2027
4 Comunidad de Madrid Oficinas 2,1% 17,5% 2027-2031
5 Técnicas Reunidas Oficinas 1,7% 19,2% 2028-2032
6 PwC Oficinas 1,6% 20,8% 2028-2030
7 Eurostars 4 Torres Oficinas 1,4% 22.2% 2028
8 BPI Oficinas 1,4% 23,6% 2031
9 Indra Oficinas 1,3% 24.9% 2026-2033
10 IBM Oficinas 1,3% 26,2% 2029-2030

40




Ejercicio 2024

Posicion Rotulo Tipo Yo s/Total % Vencimiento
de Rentas Acumulado
1 Endesa Oficinas 4,1 % 4,1 % 2028-2030
2 Inditex Centros comerciales 3,3 %) 7,4 % 2025-2026
3 Comunidad de Madrid Oficinas 2,4 % 9,8 % 2025-2031
4 Técnicas Reunidas Oficinas 2,3% 12,1 % 2028-2032
5 PwC Oficinas 1,8 % 13,9 % 2028-2030
6 Eurostars 4 Torres Oficinas 1,6 % 15,5% 2028
7 BPI Oficinas 1,5 %) 17,0 % 2031
8 Indra Oficinas 1,5 %) 18,5 % 2025-2033
9 IBM Oficinas 1,4 % 19,9 % 2025-2030
10 Logista Logistica 1,4 % 21,3 % 2025-2040

7. Inversiones inmobiliarias

La composicion y los movimientos habidos en las cuentas incluidas bajo el capitulo de Inversiones
Inmobiliarias del estado de situacion financiero consolidado adjunto en el ejercicio 2025 y 2024 ha
sido el siguiente:

Miles de euros

2025 2024
Saldo inicial 10.865.480 10.639.763
Adiciones del ejercicio 741.315 292.716
Retiros (116.942) (65.932)
Variacion de valor de las inversiones inmobiliarias 493.846 (1.067)
Saldo final 11.983.699 10.865.480

Las inversiones inmobiliarias se presentan valoradas a valor razonable. El importe del ingreso
registrado en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2025 por la valoracion a valor
razonable de las inversiones inmobiliarias asciende a 493.846 miles de euros (pérdida de valor de
1.067 miles de euros en el ejercicio 2024).

Las inversiones inmobiliarias comprenden activos inmobiliarios en las ramas de actividad de oficinas,
centros comerciales, logistica y centros de datos, principalmente.

Las adiciones y los activos adquiridos en el ejercicio 2025 y 2024 son los siguientes:
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Miles de euros
2025 2024

Adquisiciones 105.988 22.782
Oficinas 9.442 8.693

Centros comerciales 1.718 -

Logistica - -
Centros de datos - 14.089

Otros 94.828 -
Adiciones 635.327 269.934
741.315 292.716

Las adquisiciones realizadas durante el ejercicio 2025 han correspondido a la compra de un local de
oficinas en Madrid por 9.442 miles de euros y de un local en el Centro comercial Aimada en Lisboa
por importe de 1.718 miles de euros. Con fecha 18 de noviembre de 2025, la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de la sociedad participada Silicius Real Estate SOCIMI, S.A. aprobd una
reduccion de capital mediante la amortizaciéon de la totalidad de las acciones de la sociedad
propiedad de Merlin Properties SOCIMI, S.A. con devolucién a dicho accionista de aportaciones en
especie consistentes en un edificio de uso residencial en Madrid y a un hotel en Menorca clasificados
en la rama de actividad de Otros (véanse Notas 3, 5, 9y 14).

Las principales adiciones realizadas durante el ejercicio 2025 corresponden a la construccién de los
Centros de datos situados en Madrid, Barcelona, Bilbao y Lisboa por un importe de 403 millones de
euros asi como a los desembolsos realizados por opciones de compra de suelos destinados a la
construccion de Centros de datos por importe de 45 millones de euros y a las obras de construccion y
rehabilitacion, que se han realizado en el Centro Comercial Marineda en La Corufia y en edificios de
oficinas, como el edificio Liberdade en Lisboa.

Las bajas del ejercicio 2025 han correspondido principalmente a la venta de dos edificios de oficinas
situados en Madrid, dos naves logisticas situadas en Madrid y Vitoria y a un suelo de uso residencial
situado en Zaragoza por importe conjunto de 129 millones de euros, poniendo de manifiesto una
plusvalia conjunta de 9.313 miles de euros, a 31 de diciembre 2025, registrada en el epigrafe
Resultado por enajenacion de inmovilizado de la cuenta de resultados consolidada adjunta.

Las adiciones del ejercicio 2024 correspondieron principalmente al desarrollo de Centros de datos y a
las obras de construccion y rehabilitacion, que se realizaron en el Centro Comercial Marineda en La
Corufia y edificios de oficinas como Plaza Ruiz Picasso.

Las bajas del ejercicio 2024 correspondieron principalmente a la venta de dos edificios de oficinas,
varios locales comerciales y un suelo en Madrid, asi como a la venta de un edificio de oficinas en
Granada, poniendo de manifiesto una plusvalia de 5.351 miles de euros registrada en el epigrafe
Resultado por enajenacion de inmovilizado de la cuenta de resultados consolidada adjunta.

A 31 de diciembre de 2025, existen activos inmobiliarios del Grupo, por un importe de 1.654.015 miles
de euros (1.672.779 miles de euros en el ejercicio 2024), en garantia de diversos préstamos. A 31 de
diciembre de 2025 el saldo de dichos préstamos asciende a 674.774 miles de euros (703.719 miles
de euros a cierre del ejercicio 2024) (véase Nota 14). El Grupo no mantiene usufructos, embargos o
situaciones andalogas respecto a las inversiones inmobiliarias. EI Grupo no mantiene operaciones de
arrendamiento financiero en los ejercicios 2025 y 2024.

A 31 de diciembre de 2025, todos los inmuebles que componen el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”
se encuentran asegurados.

El Grupo a 31 de diciembre de 2025, mantiene compromisos de compra en firme de inversiones
inmobiliarias por importe de 245 millones de euros.
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En los ejercicios 2025 y 2024 no se han capitalizado gastos financieros significativos en los costes de
construccion de los inmuebles.

Medicién del valor razonable y sensibilidad

Todas las propiedades de inversién alquiladas o que estén previstas alquilar en régimen de
arrendamiento operativo se clasifican como propiedades de inversion.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable de los elementos de
inversiones inmobiliarias de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones
de mercado de los elementos de propiedades de inversion a dicha fecha. Dicho valor razonable se
determina anualmente tomando como referencia las valoraciones realizadas por expertos
independientes.

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del Grupo a 31 de diciembre de 2025 y 2024,
calculado en funcién de valoraciones realizadas por CBRE Valuation Advisory, S.A., Jones Lang
LaSalle, S.A. y Savills Consultores Inmobiliarios, S.A. valoradores independientes no vinculados al
Grupo, asciende a 11.854.292 miles de euros (10.742.187 miles de euros en el 2024). Dicha
valoracion no incluye el valor de los derechos de uso registrado por la aplicacion de la NIIF 16 por
importe de 53.786 miles de euros (53.965 miles de euros en 2024) ni otros activos no valorados por
importe de 75.621 miles de euros (69.328 miles de euros en 2024). La valoracion ha sido realizada de
acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoracion
(IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC). En relacion con el
valor razonable de los derechos de uso, el Grupo obtiene también valoraciones de terceros
independientes.

La metodologia utilizada para calcular el valor de mercado de bienes de inversién consiste en la
preparacion de 10 afios de las proyecciones de los ingresos y los gastos de cada activo que luego se
actualizara a la fecha del estado de situacion financiera, mediante una tasa de descuento de
mercado. La cantidad residual al final del afio 10 se calcula aplicando una tasa de rentabilidad futura
(“Exit Yield”) de las proyecciones de los ingresos netos del afio 11. Los valores de mercado asi
obtenidos son analizados mediante el calculo y el analisis de la capitalizacion de rendimiento que esta
implicito en esos valores. Las proyecciones estan destinadas a reflejar la mejor estimacion sobre el
futuro de ingresos y gastos de los activos inmobiliarios. Tanto la tasa de rentabilidad futura ("Exit
Yield") como la tasa de descuento ("TIR") se definen de acuerdo con el mercado nacional y las
condiciones del mercado institucional.

Los honorarios devengados por el Grupo a las sociedades de valoraciéon por los servicios de
valoracion a 31 de diciembre de 2025 y 2024 son como siguen:

Miles de euros

2025 2024
Por servicios de valoracion 629 618
Total 629 618

Desgloses sobre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias

El detalle de los activos a valor razonable y la jerarquia en la que estan clasificados es como sigue:
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Ejercicio 2025

Miles de Euros
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Valoraciones a valor razonable
Inversiones inmobiliarias:
Oficinas-
Terrenos 3.044.818 - - 3.044.818
Construcciones 3.659.076 - - 3.659.076
Centros comerciales-
Terrenos 749.416 - - 749.416
Construcciones 1.383.393 - - 1.383.393
Logistica-
Terrenos 668.698 - - 668.698
Construcciones 994.263 - - 994.263
Centros de datos-
Terrenos 86.569 - - 86.569
Construcciones 1.289.865 - - 1.289.865
Otros-
Terrenos 73.467 - - 73.467
Construcciones 34.134 - - 34.134
Total activos valorados a valor razonable 11.983.699 - - 11.983.699
Ejercicio 2024
Miles de Euros
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Valoraciones a valor razonable
Inversiones inmobiliarias:
Oficinas-
Terrenos 2.991.865 - - 2.991.865
Construcciones 3.594.531 - - 3.594.531
Centros comerciales-
Terrenos 723.341 - - 723.341
Construcciones 1.290.909 - - 1.290.909
Logistica-
Terrenos 706.513 - - 706.513
Construcciones 944.946 - - 944.946
Centros de datos -
Terrenos 52.592 - - 52.592
Construcciones 517.101 - - 517.101
Otros-
Terrenos 42471 - - 42.471
Construcciones 1.211 - - 1.211
Total activos valorados a valor razonable 10.865.480 - - 10.865.480
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Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se han producido traspasos de activos entre los diferentes
niveles. A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el detalle de la superficie bruta y el porcentaje de
ocupacion es el siguiente:

Ejercicio 2025
Metros Cuadrados (*)
Superficie Bruta Alquilable %
: . Ocupacion
Com. N Com. .. , Pais Castilla la Resto
Madrid Cataluia Valenciana Galicia | Andalucia Vasco Mancha Espafia Portugal Total

Oficinas 867.049 232.672 - - 13.037 - - - 121.037 | 1.233.795 94,2%
Centros comerciales 74.606 31.905 49.885 132.384 37.975 25.922 - 32.888 60.297 | 445.862| 97,0% (**)
Logistica 319.196 132.100 61.604 - 139.218 26.774 699.401 21.579 78.381 | 1.478.253 96,4%
Centros de datos 22.508 22.131 - - - 21.750 - - - 66.389 | 89,1% (1)
Otros 8.694 1.140 - - - 7.708 - - - 17.542 89,3%
Superficie Total 1.292.053 419.948 111.489 132.384 190.230 82.154 699.401 54.467 259.715 | 3.241.841 95,6 %
% Peso 39,9% 13,0% 3,4% 4,1% 5,9% 2,5% 21,5% 1,7% 8,0% 100,0%

(*) No incluidos metros cuadrados de proyectos en curso ni suelos.
(**) Excluye unidades vacantes adquiridas a reformar.

(1) El estandar de mercado de los Centros de Datos es medir la ocupacién en base a la capacidad de procesamiento,
considerando los metros cuadrados de superficie requerida de espacio de las salas de procesamiento, siendo este ultimo el
objeto principal de los contratos de arrendamiento de la rama de actividad de Centros de Datos. A 31 de diciembre de 2025, los
3 centros de datos que tiene actualmente el Grupo en operacion tienen una capacidad de procesamiento disponible de 44 MW,
encontrandose comprometida a dicha fecha 39,2 MW (89,1%). El Grupo considera como capacidad comprometida aquella que
se encuentra fisicamente ocupada en la fecha de referencia o que, sin encontrarse ocupada a dicha fecha, existen
compromisos contractuales que reserven dicha capacidad para garantizar el crecimiento futuro de los clientes del Grupo.

Ejercicio 2024

Metros Cuadrados (*)
Superficie Bruta Alquilable "

1\2)5:1'& Cataluna Vaiz:;ina Galicia | Andalucia \;)a asl:c) C&?El;;a Et;itr:a Portugal Total Qcupacion
Oficinas 871.645 232.622 - - 13.037 - - - 107.322 | 1.224.626 93,7 %
Centros comerciales 74.606 31.905 49.831 124.003 37.956 25.922 - 32.888 60.089 437.200 | 96,5% (**)
Logistica 330.389 132.100 61.604 - 139.218 26.774 | 681.270 21.579 45.171 | 1.438.105 99,4 %
Centros de datos 22.508 22.131 - - - 21.750 - - - 66.389 | 81,5% (1)
Otros 1.899 1.140 - - - 46 - - - 3.085 61,6 %
Superficie Total 1.301.047 419.898 111.435| 124.003 190.211 74.492 | 681.270 54.467 | 212.582| 3.169.405 96,7 %
% Peso 41,19 13,2 ¢ 3,59 3,99 6,0 ¢ 2,4 Y 21,59 1,79 6,7 ¢ 100,0

(*) No incluidos metros cuadrados de proyectos en curso ni suelos.
(**) Excluye unidades vacantes adquiridas a reformar.

(1) El estandar de mercado de los Centros de Datos es medir la ocupacién en base a la capacidad de procesamiento,
considerando los metros cuadrados de superficie requerida de espacio de las salas de procesamiento, siendo este ultimo el
objeto principal de los contratos de arrendamiento de la rama de actividad de Centros de Datos. A 31 de diciembre de 2024, los
3 centros de datos que tiene actualmente el Grupo en operacion tenian una capacidad de procesamiento disponible de 26 MW,
encontrandose comprometida a dicha fecha 21,2 MW (81,5%). El Grupo considera como capacidad comprometida aquella que
se encuentra fisicamente ocupada en la fecha de referencia o que, sin encontrarse ocupada a dicha fecha, existen
compromisos contractuales que reserven dicha capacidad para garantizar el crecimiento futuro de los clientes del Grupo.

Hipétesis utilizadas en la valoraciéon

En relacion con la determinacién de valor del valor razonable de las inversiones inmobiliarias, los
datos de entrada no observables significativos utilizados en la medicion del valor razonable se
corresponden con las rentas de arrendamientos, las tasas de rentabilidad futura (“Exit Yield”) y la tasa
utilizada para el descuento de los flujos de caja de las proyecciones ("TIR").
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A continuacion, se muestra informacion cuantitativa sobre los datos de entrada no observables
significativos utilizados en la medicién del valor razonable.

Ejercicio 2025

Ejercicio 2024

Exit Yield

Tasa de descuento

Oficinas

Centros comerciales

Logistica
Centros de datos
Otros

3,70% - 7,60%
3,92% - 7,75%
4,75% - 6,25%
5,50% - 8,10%
3,50% - 7,50%

5,20% - 9,60%
6,20% - 9,75%
6,50% - 9,50%
9,00% - 11,00%
4,75% - 18,50%

Exit Yield

Tasa de descuento

Oficinas

Centros comerciales

Logistica
Centros de datos
Otros

3,70% - 7,60%
3,92% - 7,75%
4,75% - 6,25%
5,50% - 7,00%
5,50% - 7,50%

5,20% - 10,10%
6,25% - 9,75%
6,50% - 9,50%

10,00% - 12,00%
6,62% - 18,50%

En relacién con las rentas de mercado, los importes por metro cuadrado utilizadas en la valoracién
han oscilado entre 3,24 euros y 66,27 euros, dependiendo del tipo de activo y localizacién. Las tasas
de crecimiento de las rentas utilizadas en las proyecciones se basan principalmente en el IPC. Cabe
indicar que el rango minimo corresponde a un activo logistico y la maxima se trata de un activo de

“retail” ubicado en una zona prime.

Analisis de la sensibilidad de las hipétesis

El efecto de la variacion de un cuarto, medio y un punto en la tasa utilizada para el descuento de los
flujos de caja de las proyecciones ("TIR"), en el activo consolidado y en la cuenta de resultados
consolidada, con respecto a las inversiones inmobiliarias, seria el siguiente:

31 de diciembre de 2025

Miles de euros

31.12.2025
Activo Resultado antes. de impuestos
Consolidado
0,25 % 0,50 % 1% 0,25 % 0,50 % 1%
Aumento de la TIR (282.124)|  (557.627) (1.089.467)| (282.124) (557.627)| (1.089.467)
Disminucién de la TIR 288.925 584.836 | 1.198.388 | 288.925 584.836 1.198.388
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31 de diciembre de 2024

Miles de euros

31.12.2024
Activo Resultado antes} de impuestos
Consolidado
0,25 % 0,50 % 1% 0,25 % 0,50 % 1%
Aumento de la TIR (209.144)|  (413.400)| (807.755) (209.144)|  (413.400)]  (807.755)
Disminucion de la TIR 214.167 433.492 888.190 | 214.167 433.492 888.190

El efecto de la variacion de un 1%, 5% y 10% en las rentas consideradas tiene el siguiente impacto en
el activo consolidado y en la cuenta de resultados consolidada, con respecto a las inversiones

inmobiliarias:

31 de diciembre de 2025

Miles de euros
Activo Resultado antes de impuestos
Consolidado
1% 5% 10 % 1% 5% 10 %
Aumento de las rentas 99.097 495.483 990.967 99.097 495.483 990.967
Disminucion de las rentas (99.097) (495.483) (990.967)| (99.097) (495.483) (990.967)
31 de diciembre de 2024
Miles de euros
Activo Resultado antes de impuestos
Consolidado
1% 5% 10 % 1% 5% 10 %
Aumento de las rentas 83.801 419.003 838.006 83.801 419.003 838.006
Disminucion de las rentas (83.801)] (419.003)] (838.006)| (83.801) (419.003) (838.006)

El efecto de la variacion de un cuarto, medio y un punto en la tasa de rentabilidad futura ("Exit Yield")
considerada, en el supuesto basado en rentabilidad calculada como el resultado de dividir el ingreso
operativo neto del ultimo afo del periodo analizado entre el valor de salida estimado, en el activo
consolidado y en la cuenta de resultados consolidada, con respecto a las inversiones inmobiliarias,

seria el siguiente:

31 de diciembre de 2025

Miles de euros
Activo Resultado antes. de impuestos
Consolidado
0,25 % 0,50 % 1% 0,25 % 0,50 % 1%
Aumento de la exit yield (407.683)|  (780.767) (1.439.376)| (407.683) (780.767)| (1.439.376)
Disminucién de la exit yield 447.330 940.387 | 2.094.916 | 447.330 940.387 | 2.094.916
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31 de diciembre de 2024

Miles de euros
Activo Resultado antes' de impuestos
Consolidado
0,25 % 0,50 % 1% 0,25 % 0,50 % 1%
Aumento de la exit yield (298.733)|  (572.205) (1.055.183)| (298.733) (572.205)| (1.055.183)
Disminucion de la exit yield 327.665 688.677 | 1.533.417| 327.665 688.677 1.533.417

El desglose del epigrafe “Variaciones de valor de las inversiones inmobiliarias” de la cuenta de
resultados consolidada adjunta es el siguiente:

Miles de euros
Tipo de activo 2025 2024
Oficinas 80.853 (6.587)
Centros comerciales 58.895 (17.749)
Logistica 18.573 (36.366)
Centros de datos 358.889 60.293
Otros activos (23.364) (658)
Total 493.846 (1.067)

Arrendamientos operativos

8.1 Arrendamientos operativos — Arrendatario

El Grupo en su posicion de arrendatario Unicamente mantiene arrendamientos a corto plazo y de bajo
valor, que tras el analisis realizado de la aplicacién de la NIIF 16, los reconoce como un gasto lineal a
lo largo del plazo del arrendamiento. En el ejercicio 2025, el Grupo ha registrado un gasto, por este
concepto, por importe de 895 miles de euros (850 miles de euros en el ejercicio 2024) incluidos en el
epigrafe de “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de resultados consolidada adjunta.

8.2 Arrendamientos operativos - Arrendador

La ocupacion de los inmuebles destinados al arrendamiento a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la
siguiente:
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% de ocupacion
2025 2024
Oficinas 94,2 93,7
Centros comerciales 97,0 96,5
Logistica 96,4 99,4
Centros de datos (*) 89,1 81,5
Otros 89,3 61,6

(*) El estandar de mercado de los Centros de datos es medir la ocupacién en base a la
capacidad de procesamiento, considerando los metros cuadrados de superficie requerida
de espacio de las salas de procesamiento, siendo este Ultimo el objeto principal de los
contratos de arrendamiento de la rama de actividad de Centros de Datos. A 31 de diciembre
de 2025, los 3 centros de datos que tiene actualmente el Grupo en operacion tienen una
capacidad de procesamiento disponible de 44 MW, encontrandose comprometida a dicha
fecha 39,2 MW (89,1%). El Grupo considera como capacidad comprometida aquella que se
encuentra fisicamente ocupada en la fecha de referencia o que, sin encontrarse ocupada a
dicha fecha, existen compromisos contractuales que reserven dicha capacidad para
garantizar el crecimiento futuro de los clientes del Grupo.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 las rentas brutas por arrendamientos, asi como el valor razonable
de los activos agrupados por ramas de actividad son los siguientes:

Ejercicio 2025

Miles de euros
Renta Valor
Bruta (a) Razonable
Oficinas 291.831 6.703.894
Centros comerciales 132.862 2.132.809
Logistica 85.785 1.662.961
Centros de datos 31.217 1.376.434
Otros 161 107.601
Total 541.856 11.983.699

(@) Las rentas brutas indicadas en el cuadro anterior hacen referencia a los ingresos por
arrendamientos (Nota 6) de los inmuebles, sin tener en cuenta las bonificaciones ni las
linealizaciones de rentas.

Ejercicio 2024

Miles de euros
Renta Valor
Bruta (a) Razonable
Oficinas 287.673 6.586.397
Centros comerciales 126.790 2.014.249
Logistica 83.663 1.651.459
Centros de datos 2.157 569.693
Otros 97 43.682
Total 500.380 10.865.480

(@) Las rentas brutas indicadas en el cuadro anterior hacen referencia a los ingresos por
arrendamientos (Nota 6) de los inmuebles, sin tener en cuenta las bonificaciones ni las
linealizaciones de rentas.
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Los contratos de arrendamiento que el Grupo mantiene con sus clientes acuerdan una renta fija y, en
Su caso, una renta variable en funcion del desarrollo de la actividad de los inquilinos.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 los cobros minimos futuros por arrendamientos operativos no
cancelables (calculado por su valor nominal) son los siguientes:

Miles de euros
2025 2024
Hasta un afio 510.913 474.149
Entre uno y cinco afios 1.084.665 953.816
Mas de cinco afios 377.989 208.138
Total 1.973.567 1.636.103

En el ejercicio 2025, el Grupo ha registrado un importe de 11.488 miles de euros (10.286 miles de
euros en el ejercicio 2024) debido a los ingresos por arrendamiento relativos a los pagos por
arrendamiento variable no dependientes de un tipo o de un indice.

Inversiones contabilizadas por el método de la participacion

El movimiento experimentado en los ejercicios 2025 y 2024 por las inversiones contabilizadas por el
método de la participacion es el siguiente:

Miles de euros
2025 2024

Saldo inicial 586.513 537.288
Adiciones realizadas en el ejercicio 18.852 41.074
Retiros realizados en el ejercicio (91.030) -
Dividendos (11.801) (5.922)
Resultado del ejercicio 28.036 14.073
Saldo final 530.570 586.513

En relacién con las participaciones mantenidas por el método de la participacion, las adiciones del
ejercicio 2025 han correspondido principalmente a la suscripcion de la ampliacién de capital realizada
por Crea Madrid Nuevo Norte, S.A., lo que ha supuesto al Grupo un incremento de 9.542 miles de
euros, y a la suscripcion de la ampliacién de capital realizada por Moregal Hotels, S.L., lo que ha
supuesto al Grupo un incremento de la inversién de 9.250 miles de euros (véase Nota 3).

En relacién con los retiros, con fecha 18 de noviembre de 2025, la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de Silicius Real Estate SOCIMI, S.A. aprob6é una reduccion de capital mediante la
amortizacion de la totalidad de las acciones de la sociedad propiedad de Merlin Properties SOCIMI,
S.A. con devolucion a dicho accionista de aportaciones en especie consistentes en un edificio de uso
residencial en Madrid y a un hotel en Menorca por importe conjunto de 66.948 miles de euros, neto
del derivado asociado a la opciéon de compra que dicha sociedad mantenia con el Grupo (véase Nota
5). Dicho acuerdo fue elevado a publico el 22 de diciembre de 2025 (véanse Notas 3, 7 y 14).

El resto del movimiento del ejercicio 2025 ha correspondido con el resultado obtenido por las
participadas y a los dividendos repartidos por las sociedades Centro Intermodal de Logistica S.A,,
Araba Logistica, S.A. y Parking del Palau, S.A. por un importe total de 11.801 miles de euros.

En relacién con las participaciones mantenidas por el método de la participacion, las adiciones del

ejercicio 2024 correspondieron principalmente a la suscripcion de las ampliaciones de capital
realizadas por Crea Madrid Nuevo Norte, S.A. en el ejercicio 2024, lo que supuso al Grupo un

50



incremento de 40.002 miles de euros, y a la compra del 5,84% de la sociedad HCG Levante, S.L.
(véase Nota 3) por importe de 1.070 miles de euros.

El resto del movimiento del ejercicio 2024 correspondié con el resultado obtenido por las participadas
y al dividendo repartido por la sociedad Centro Intermodal de Logistica S.A.

Las participaciones mas significativas corresponden a la inversion del 48,5% en la sociedad Centro
Intermodal de Logistica S.A. con un valor neto consolidado de 254.281 miles de euros y a la inversion
del 14,46% en la sociedad Crea Madrid Nuevo Norte, S.A. con un valor neto consolidado de 222.967
miles de euros. En relacion con la inversion contabilizada por el método de la participacion en Crea
Madrid Nuevo Norte, S.A., el Grupo considera razonable el valor registrado contablemente al
considerar que éste no difiere significativamente con su valor actual, dado el horizonte temporal a
largo plazo de desarrollo de la inversion.

En aquellas empresas asociadas en la que el Grupo cuenta con una participacion inferior al 20%, la
Direccién ha evaluado los juicios significativos concluyendo que existe influencia significativa.

El detalle a 31 de diciembre de 2025 y 2024 de las inversiones contabilizadas por el método de la
participacion, asi como el resultado atribuible al Grupo es el siguiente:

Ejercicio 2025

Miles de euros
Porcentaie d Resultado
Sociedad asociada Actividad Domicilio | oo @€ ) | Inversion | atribuible al
Participacion
Grupo
Centro Intermodal de Gestion de la concesion portuaria de o
Logistica, S.A. la Zona de Actividades Logisticas Barcelona 48,50 % 254.281 22433
Crea Madrid Nuevo Norte, Desarrol.lc') .Operac.:l.on'Chamartm Y| Madrid 14,46 % 222967 (1.191)
S.A. explotacion inmobiliaria
ga/ieo Comercial Carlos I1L, | 5 1/ damiento Centro Comercial Madrid 50,00 % 30.653 2230
Adquisicion y promocion de bienes .
Moregal Hotels, S.L. . . Valencia 35,04 % 10.850 18
inmuebles para su arrendamiento
Prqwtae .Centros Servicios asistenciales Madrid 50,00 % 2.199 (56)
Asistenciales, S.L.
Otras participadas 9.620 4.582
530.570 28.036
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Ejercicio 2024

Miles de euros
Porcentaje de Resultado
Sociedad asociada Actividad Domicilio entaje \ Inversion | atribuible al
Participacion
Grupo
Centro Intermodal de Gestion de la concesion portuaria de o
Logistica, S.A. la Zona de Actividades Logisticas Barcelona 48,50 % 238.710 7411
Crea Madrid Nuevo Norte, Desarrol'lcr) Qperac'l'on.Chamartln Y Madrid 14,46 % 214616 (658)
S.A. explotacion inmobiliaria
Silicius Real Estate Compraventa y arrendamiento de . o
SOCIML, S.A. bienes inmobiliarios Madrid 17.91% 91.239 (1.850)
ls)a[ie" Comercial Carlos I1L, | 5 o damiento Centro Comercial Madrid 50,00 % 28.423 1.555
Provitae Centros Servicios asistencial Madrid 50,00 % 2255 (65)
Asistenciales, S.L. crvicios asistenciales a ’ 0 ’
Otras participadas 11.270 7.680
586.513 14.073

Todas las sociedades detalladas en los cuadros anteriores son consolidadas por el método de la

participacion.

Las magnitudes al 100% de las principales sociedades asociadas al Grupo (homogeneizadas al
marco normativo aplicable al Grupo) son las siguientes:

Ejercicio 2025
Miles de euros
Provitae Paseo. Centro Crea Madrid
Centros Comercial | Intermodal de Nuevo Norte Moregal Otros
Asistenciales, Carlos III, Logistica S A ’| Hotels, S.L.
S.L. S.A. S.A. o

Activos no corrientes 7.036 128.985 760.547 8.454 22.273 66.229
Activos corrientes 10 2912 49.031 2.364.069 8.900 31.901
Pasivos no corrientes - 67.276 257.317 814.459 - 31.269
Pasivos corrientes 2.648 3.316 27.961 16.106 208 15.002
Activos netos 4.398 61.305 524.300 1.541.958 30.965 51.859
Cifra de negocios - 9.469 87.127 2.216 - 5.705
Resultado de las operaciones (111) 4.459 32.107 (8.239) 50 (1.913)
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10.

Ejercicio 2024

Miles de euros

Provitae

Paseo

Centro

Centros Comercial | Intermodal de Crea Madrid | Silicius Real
. . L. Nuevo Norte, Estate Otros

Asistenciales, Carlos III, Logistica SA SOCIMI S.A

S.L. S.A. S.A. o o
Activos no corrientes 7.036 125.608 740.260 7.010 792.247 52.823
Activos corrientes 9 12.514 42.479 2.531.341 18.219 49915
Pasivos no corrientes - 78.573 265.200 815.173 232.311 13.568
Pasivos corrientes 2.536 2.703 25.345 238.975 68.723 15.974
Activos netos 4.509 56.846 492.194 1.484.203 509.432 73.196
Cifra de negocios - 9.240 84.121 2.182 31.477 5.044
Resultado de las operaciones (130) 3.110 3.070 (4.550) (10.329) 30.474

Al cierre del ejercicio no se han identificado indicios de deterioro sobre el valor recuperable de las
inversiones mantenidas, adicionales a los ya registrados.

Activos financieros corrientes y no corrientes

El desglose del saldo de este capitulo del estado de situacion financiera consolidado a 31 de
diciembre de 2025 y 2024, atendiendo a su naturaleza es el siguiente:

Clasificacion activos financieros por categorias:

Miles de euros
2025 2024
No corriente:
A valor razonable-
Derivados de tipo de interés 229 1.622
Instrumentos de patrimonio 12.008 11.151
A coste amortizado-
Créditos a terceros 188.885 146.589
Créditos a empresas asociadas 13.509 13.745
Depositos y fianzas 69.182 56.827
Total no corriente 283.813 229.934
Corriente:
A coste amortizado-
Créditos a empresas asociadas 3.196 4.312
Créditos a terceros 236 236
Otros activos financieros 2.522 7.111
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 84.617 60.102
Total corriente 90.571 71.761

Para los activos financieros registrados a coste amortizado, el valor contable no difiere del valor

razonable.
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Derivados

A cierre del ejercicio 2025 y 2024, dentro del epigrafe “Derivados” se registrd la valoracion de los
derivados de tipo de interés con saldo deudor (véase Nota 14).

Créditos terceros

En el epigrafe “Otros activos financieros no corrientes”, se encuentra registrado el préstamo
concedido a Desarrollos Urbanisticos Udra, S.A.U., accionista de la sociedad Crea Madrid Nuevo
Norte, S.A., por importe de 86.397 miles de euros, que devenga un interés de mercado. A 31 de
diciembre de 2025, debido a la capitalizacién anual de intereses, el importe pendiente de pago
asciende a 95.277 miles de euros de principal y 328 miles de euros de intereses. En relacién con el
citado crédito, el Grupo dispone de garantias por parte del acreedor asociadas al 10% de
participaciones en la sociedad Crea Madrid Nuevo Norte, S.A., no habiéndose identificado riesgo de
crédito del deudor.

Adicionalmente, dentro de este epigrafe de Créditos a terceros a largo plazo, se encuentran
registradas las linealizaciones de rentas, gastos de comercializacion y gastos de implantacion de
inquilinos por importe de 65.473 miles de euros (52.528 miles de euros en 2024).

Depésitos y fianzas

Dentro del epigrafe de “Depésitos y fianzas” se incluyen principalmente las fianzas constituidas por
los arrendatarios en concepto de garantia que el Grupo ha depositado en el Instituto de la Vivienda de
cada comunidad autébnoma, por importe de 67.144 miles de euros (55.052 miles de euros a 31 de
diciembre 2024). El saldo a 31 de diciembre de 2025 de las fianzas recibidas de los arrendatarios en
concepto de garantia asciende a 78.528 miles de euros (70.197 miles de euros a 31 de diciembre de
2024), y figura en el epigrafe “Otros pasivos financieros- no corriente” del pasivo del estado de
situacion financiera consolidado del ejercicio 2025 adjunto (véase Nota 15).

Clasificacion activos financieros por vencimientos:

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la clasificacion de los activos financieros en funciéon de sus
vencimientos es la siguiente:

Ejercicio 2025
Miles de euros
Menos de 1 afio | Entre 1 y 5 afios | Mas de 5 afios | Indeterminado Total

Derivados de tipo de interés - 229 - - 229
Instrumentos de patrimonio - - - 12.008 12.008
Créditos a terceros y asociadas 236 73.899 128.495 - 202.630
Depositos y Fianzas - - - 69.182 69.182
Créditos a empresas asociadas 3.196 - - - 3.196
Otros activos financieros 2.522 - - - 2.522
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 84.617 - - - 84.617
Total activos financieros 90.571 74.128 128.495 81.190 374.384
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Ejercicio 2024

Miles de euros

Menos de 1 afio | Entre 1 y 5 afios | Mas de 5 afios | Indeterminado Total
Derivados de tipo de interés - 1.622 - - 1.622
Instrumentos de patrimonio - - - 11.151 11.151
Créditos a terceros y asociadas 236 40.009 120.325 - 160.570
Depositos y Fianzas - - - 56.827 56.827
Créditos a empresas asociadas 4312 - - - 4.312
Otros activos financieros 7.111 - - - 7.111
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 60.102 - - - 60.102
Total activos financieros 71.761 41.631 120.325 67.978 301.695

11. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

A 31 de diciembre 2025 y 2024 el epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” incluye

los siguientes conceptos:

Miles de euros
2025 2024
Clientes y efectos comerciales a cobrar 50.131 41.900
Deudores por ventas 5.477 4.288
Empresas asociadas 623 636
Deudores varios 1.162 1.165
Personal 184 184
Otros créditos con las Administraciones Publicas (Nota 17) 34.212 19.456
Deterioro de créditos comerciales (7.172) (7.527)
Total 84.617 60.102

La cuenta “Clientes y efectos comerciales a cobrar” del estado de situacion financiera consolidado a
31 de diciembre de 2025 adjunto, incluye, fundamentalmente, los saldos a cobrar por el alquiler de las
inversiones inmobiliarias, asi como la parte correspondiente al corto plazo por el efecto de las
linealizaciones de bonificaciones y carencias por importe de 13.796 miles de euros (11.507 miles de
euros a cierre del ejercicio 2024). Con caracter general, estas cuentas a cobrar no devengan tipo de
interés alguno y sus condiciones de cobro varian entre el contado y 30 dias, siendo el periodo medio
de cobro aproximado de 5 dias (5 dias en 2024).

El analisis de la antigliedad de los saldos en mora, pero no considerados deteriorados a 31 de
diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:
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12.

Miles de euros
2025 2024
Menos de 30 dias 720 4.814
De 31 a 60 dias 3.678 2.610
De 61 a 90 dias 282 369
Mas de 90 dias 612 546
Total 5.292 8.339

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen cesiones a entidades financieras de créditos frente a
clientes.

De acuerdo con la NIIF 9, el Grupo analiza de forma periddica el riesgo de insolvencia de sus cuentas
por cobrar actualizando la provision por deterioro correspondiente, los Administradores de la Sociedad
Dominante consideran que el importe de las cuentas de deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar se aproxima a su valor razonable.

El movimiento de la provisién por deterioro e incobrabilidad en el ejercicio 2025 y 2024 ha sido el
siguiente:

Miles de
Euros
Saldo a 31 de diciembre 2023 (10.959)
Dotaciones (1.076)
Reversiones/aplicaciones 4.378
Otros 130
Saldo a 31 de diciembre 2024 (7.527)
Dotaciones (1.403)
Reversiones/aplicaciones 1.739
Otros 19
Saldo a 31 de diciembre 2025 (7.172)

Las pérdidas por créditos incobrables han ascendido a 1.200 miles de euros en el ejercicio 2025. La
antigliedad de las cuentas por cobrar deterioradas es, en su mayor parte, superior a 6 meses.

La informacién sobre la concentracion de clientes (clientes que representan una cifra significativa de
las operaciones) se incluye en la informacion de ramas de actividad incluida en la Nota 6.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depésitos
bancarios a corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en
libros de estos activos no difiere de su valor razonable. A 31 de diciembre de 2025 el importe de los
depdsitos bancarios a corto plazo ha ascendido a 978 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el importe incluido en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos

equivalentes” es de libre disposicion, salvo por 5.135 miles de euros y 2.220 miles de euros,
respectivamente.
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13. Patrimonio neto

La composicién y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado.

13.1 Capital social

Durante el ejercicio 2025 no se han producido variaciones en el capital social de la Sociedad
Dominante.

A 31 de diciembre de 2025, el capital social de Merlin Properties SOCIMI, S.A asciende a 563.725
miles de euros y esta representado por 563.724.899 acciones ordinarias, de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, todas de la misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas, otorgando a sus
titulares los mismos derechos.

Con fecha 23 de julio de 2024, el Consejo de Administraciéon de la Sociedad Dominante aprobo llevar
a cabo un aumento de capital mediante la emision de hasta 93.954.149 nuevas acciones ordinarias,
representativas de aproximadamente el 20% del capital social, pertenecientes a la misma clase y
serie que las acciones en circulacidon existentes a esa fecha. El aumento de capital seria realizado
mediante aportaciones dinerarias y con exclusién del derecho de preferencia y se llevaria a cabo por
medio de un proceso de colocacion privada acelerada dirigido exclusivamente a inversores
cualificados.

Con fecha 24 de julio de 2024, se finalizé el proceso de colocacion descrito anteriormente en los
siguientes términos:

o Emisién de 93.954.149 acciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas pertenecientes
a la misma clase y serie que las acciones existentes en circulacion.

o Importe efectivo del aumento de capital: 920.750.660 euros.

o Precio de emision: 9,80 euros por accion, de los cuales 1,00 euros correspondieron al importe
nominal y 8,80 euros a la prima de emision.

Dichas nuevas acciones quedaron admitidas a negociacion en las Bolsas de valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia el 25 de julio de 2024 y en la Bolsa de Lisboa el 29 de julio de 2024.

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante estan admitidas a contratacién publica y
cotizacion oficial en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao, Valencia y Lisboa. La cotizacion de las
acciones de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2025 y la cotizacion media del ultimo
trimestre ha ascendido a 12,43 y 12,90 euros por accion, respectivamente.

A 31 de diciembre de 2025, segun informacion extraida de la CNMV, en relacién con lo contemplado
en el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre y la Circular 2/2007, de 19 de diciembre, los
accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de Merlin Properties SOCIMI,
S.A. tanto directas como indirectas, superiores al 3% del capital social, son los siguientes conforme a
la informacién publica:

Acciones % del Capital
el Capita
Directas Indirectas Total ’ P
Banco Santander, S.A. 113.034.631 26.072.122 139.106.753 24,68 %
Nortia Capital Investment Holding, S.L. 46.045.299 - 46.045.299 8,17 %
BlackRock, INC - 26.111.737 26.111.737 4,63 %
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La informacién del Banco Santander, S.A. ha sido proporcionada por el propio accionista y la relativa
a Nortia Capital Investment Holding S.L. se ha obtenido del Libro Registro de Accionistas de la
Sociedad Dominante a 31 de diciembre 2025.

13.2 Prima de emisién

El texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, permite expresamente la utilizacion del saldo
de la prima de emision para ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la
disponibilidad de dicho saldo.

Esta reserva es de libre disposicion siempre y cuando, como consecuencia de su distribucion, no se
situen los fondos propios de la Sociedad por debajo de la cifra del capital social.

Con ocasién de la ampliacion de capital detallada en el punto anterior, el importe de la prima de
emision se incrementd en 826.796 miles de euros.

Con fecha 30 de abril de 2025, la Junta General de Accionistas aprob¢ la distribuciéon de un dividendo
con cargo a prima de emision por importe de 113.065 miles de euros.

13.3 Reservas

El detalle de las reservas a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Miles de euros
2025 2024
Reserva legal 106.397 93.954
Reservas en sociedades consolidadas 2.264.794 2.105.466
Otras reservas 336.976 329.961
Total otras reservas 2.708.167 2.529.381

El epigrafe "Otras reservas" incluye el importe del beneficio no distribuido derivado de la transmisién
de inmuebles y acciones o participaciones a las que se refiere el apartado 1 del articulo 2, de la Ley
11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en
el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), realizadas una vez transcurridos los plazos a que se refiere el
apartado 3 del articulo 3 de dicha Ley. Dicho importe corresponde a los beneficios no distribuidos
procedentes de la desinversion de la sociedad participada Tree Inversiones Inmobiliarias SOCIMI,
S.A. llevada a cabo en el ejercicio 2022 y que debia reinvertirse en otros inmuebles o participaciones
afectos al cumplimiento del objeto social principal de la Sociedad Dominante, en el plazo de los tres
afios posteriores a la fecha de transmision. A cierre del ejercicio 2025, el plazo de reinversiéon ha
concluido y dicho compromiso de reinversiéon se ha cumplido en su totalidad. En relacion con esta
cuestion, la Sociedad Dominante ha obtenido una consulta tributaria vinculante que confirma los
criterios aplicados.

Adicionalmente, el epigrafe "Otras reservas" incluye un importe de 21.565 miles de euros debido a los
gastos asociados a la ampliacién de capital llevada a cabo en el ejercicio 2024 (véase Nota 13.1).

Reserva legal
La reserva legal se dotard de conformidad con el articulo 274 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio

del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras
reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.
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A 31 de diciembre de 2025, el Grupo no tiene dotada esta reserva con el limite minimo que establece
el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

De acuerdo con la Ley 11/2009 de 26 de octubre, por la que se regulan las sociedades anénimas
cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario (SOCIMI), la reserva legal de las sociedades que
hayan optado por la aplicacion del régimen fiscal especial establecido en esta ley no podra exceder
del 20 por ciento del capital social. Los estatutos de estas sociedades no podran establecer ninguna
otra reserva de caracter indisponible distinta de la anterior.

Reservas en sociedades consolidadas

El movimiento de los ejercicios 2025 y 2024 del epigrafe "Reservas en sociedades consolidadas" es
el siguiente:

Miles de Euros

Incorporacién de C
31/12/2024 resultados del | Distribucion de 31/12/2025

L . reservas
ejerciclo anterior

Reservas en sociedades 2.105.466 283.759 (124.431) 2.264.794
consolidadas

Miles de Euros

Incorporacion de TR
31/12/2023 resultados del | Distribucién de 31/12/2024

L . reservas
ejerciclo anterior

Reservas en sociedades 2.286.573 (83.497) (97.610) 2.105.466
consolidadas

La distribucién en ambos ejercicios corresponde al resultado de la Sociedad Dominante de los
ejercicios 2024 y 2023.

Dividendos

Con fecha 13 de noviembre de 2025, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante aprob6
la distribucion de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2025 por importe de 112.563
miles de euros, habiéndose efectuado el pago el 10 de diciembre de 2025.

Con fecha 30 de abril de 2025, la Junta General de Accionistas aprobé la distribuciéon con cargo a
prima de emision de un dividendo por importe de 113.065 miles de euros, asi como el reparto de un
dividendo con cargo a los resultados del ejercicio 2024 por importe de 10.753 miles de euros,
habiéndose efectuado el pago de ambos dividendos el 26 de mayo de 2025.

Con fecha 14 de noviembre de 2024, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante aprob6
la distribucion de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2024 por importe de 101.234
miles de euros, habiéndose efectuado el pago el 10 de diciembre de 2024.

Con fecha 9 de mayo de 2024, la Junta General de Accionistas aprobd la distribucién con cargo a
prima de emision de un dividendo por importe de 108.505 miles de euros, asi como el reparto de un
dividendo complementario de los resultados del ejercicio 2023 por importe de 3.937 miles de euros,
habiéndose efectuado el pago de ambos dividendos el 4 de junio de 2024.
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13.4 Acciones propias

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad Dominante mantiene acciones propias por un importe de
10.033 miles de euros.

El movimiento habido durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

Numero de Miles de
Acciones euros
Saldo a 1 de enero de 2024 1.399.124 15.410
Adiciones 29.471 293
Retiros (113.950) (1.253)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 1.314.645 14.450
Adiciones 14.052 171
Retiros (417.456) (4.588)
Saldo a 31 de diciembre de 2025 911.241 10.033

En la Junta General de Accionistas celebrada el 30 de abril de 2025, se revoco la autorizaciéon
otorgada por la Junta General del 27 de abril de 2023 en la parte no utilizada, autorizando a
continuacion la adquisicion de acciones de la propia Sociedad Dominante o por sociedades del
Grupo, al amparo de los articulos 146 y concordantes de la Ley de Sociedades de Capital,
cumpliendo los requisitos y limitaciones establecidos en la legislacion vigente, durante el plazo de 5
afos.

Los retiros de 417.456 acciones propias (coste medio de 10,99 euros por accién) corresponden
principalmente a la entrega de acciones dentro del denominado Plan de Incentivos 2022-2024 (véase
Nota 20) por importe de 3.198 miles de euros y a la entrega a empleados dentro del plan de
retribucion flexible por importe de 1.223 miles de euros asi como a las ventas realizadas por el
contrato de liquidez que el Grupo mantiene para los valores cotizados en la Bolsa de Lisboa. Dicho
contrato de liquidez ha realizado durante el ejercicio 2025 unas ventas netas de 1.213 acciones (4
miles de euros).

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad Dominante mantiene acciones propias representativas del
0,162% de su capital social.

13.5 Gestioén del capital

Los objetivos del Grupo en la gestion del capital son salvaguardar la capacidad de continuar como
una empresa en funcionamiento, de modo que pueda seguir proporcionando rendimientos a los
accionistas y beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura éptima de capital para
reducir el coste de capital.

Consistentemente con otros grupos en el sector, el Grupo controla la estructura de capital en base al
ratio de endeudamiento. Este ratio se calcula como el endeudamiento neto dividido entre el capital
total. EI endeudamiento neto se determina por la suma de las deudas financieras, menos efectivo y
otros medios liquidos equivalentes. El total del capital se calcula por la suma del patrimonio neto mas
el endeudamiento neto.

60



Miles de euros

2025 2024
Total endeudamiento financiero (b) 4.967.543 4.914.300
Menos- Efectivo y otros medios equivalentes y
Otros activos financieros corrientes (a) (1.224.977) (1.567.126)
Deuda neta 3.742.566 3.347.174
Patrimonio neto 8.074.432 7.500.980
Total capital 11.816.998 10.848.154
Ratio de endeudamiento 32% 31%

(a) En ambos ejercicios 2025 y 2024, se incluye el importe en acciones en autocartera
como Otros activos financieros corrientes.

(b) Importes brutos de deuda sin considerar gastos de formalizacion de deudas e intereses
devengados y no pagados.

13.6 Beneficio por accién

Bésico

Las ganancias por accion bésicas se calculan dividiendo el beneficio del ejercicio atribuible a los
accionistas ordinarios de la Sociedad Dominante entre el numero medio ponderado de acciones

ordinarias en circulacion durante el periodo, excluidas las acciones propias.

El detalle del calculo de las ganancias por accion basicas es como sigue:

2025 2024
N° medio ponderado de acciones en circulacion (en miles) 562.702 509.857
Beneﬁcm (Perfilda) del ejercicio atribuible a la Sociedad 786.129 283,759
Dominante (miles de euros)
Ganancias / (Pérdidas) por accién basicas (euros) 1,40 0,56

El nimero medio de acciones ordinarias en circulacion se calcula como sigue:

Numero de Acciones (Miles)
2025 2024
Acciones ordinarias al inicio del periodo 563.725 469.771
Acciones propias ©11) (1.315)
Ajuste promedio de las acciones en circulacion (112) 41.401
Numero medio ponderado de las acciones ordinarias en
circulacion a 31 de diciembre de (miles de acciones) 562.702 509.857

Diluido

De acuerdo con el parrafo 41 de la NIC 33 las acciones ordinarias potenciales se trataran como
dilusivas cuando, y so6lo cuando, su conversién en acciones ordinarias podria reducir los beneficios
por accion de las actividades continuadas. A 31 de diciembre de 2025, no existe un potencial efecto
dilusivo derivado de la retribucion variable que el Grupo tiene concedido a sus directivos y personal
clave (véase Nota 20), coincidiendo el resultado basico con el diluido.
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13.7 Ajustes por cambio de valor

Este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado adjunto recoge el importe de las
variaciones de valor de los derivados financieros designados como instrumentos de cobertura de flujo
de efectivo. EI movimiento del saldo de este epigrafe durante los ejercicios 2025 y 2024 se presenta a

continuacion:

Miles de
euros
Saldo a 31 de diciembre de 2023 (9.475)
Cambios en el valor razonable de las coberturas en el ejercicio (11.352)
Efecto impositivo 416
Saldo a 31 de diciembre de 2024 (20.411)
Cambios en el valor razonable de las coberturas en el ejercicio 12.708
Efecto impositivo (435)
Saldo a 31 de diciembre de 2025 (8.138)

El saldo a cierre del ejercicio 2025 corresponde a la valoracion de las coberturas de tipo de interés
que suscribié el Grupo en los ejercicios 2020 a 2025 para cubrir la financiacién contratada a tipo de
interés variable para el periodo de diciembre de 2020 a marzo de 2034 (véase Nota 14).
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14. Pasivos financieros corrientes y no corrientes

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el detalle de pasivos corrientes y no corrientes es el siguiente:

Miles de Euros

2025 2024
No corriente:
Valorados a coste amortizado-
Préstamo sindicado 665.000 665.000
Gastos de formalizacion del préstamo sindicado (2.079) (2.983)
Total préstamo sindicado 662.921 662.017
Préstamo no hipotecario 277.769 145.581
Préstamos hipotecarios 632.313 703.063
Gastos de formalizacion (7.814) (8.400)
Total otros préstamos 902.268 840.244
Obligaciones y bonos 2.550.000 | 2.800.000
Gastos de emision de las obligaciones (17.691) (18.955)
Total obligaciones y bonos 2.532.309 | 2.781.045
Total coste amortizado 4.097.498 4.283.306
Valorados a valor razonable
Instrumentos financieros derivados 8.260 20.941
Total a valor razonable 8.260 20.941
Total no corriente 4.105.758 4.304.247
Corriente:
Valorados a coste amortizado
Préstamo sindicado 595 900
Obligaciones y bonos 821.631 621.654
Préstamos hipotecarios 44.128 2.697
Linea de crédito revolving 517 510
Préstamo no hipotecario 426 298
Gastos de formalizacion (1.046) (293)
Total Coste amortizado 866.252 625.767
Valorados a valor razonable
Instrumentos financieros derivados 351 (282)
Total a valor razonable 351 (282)
Total corriente 866.603 625.485

Para los pasivos financieros valorados a coste amortizado, no existe diferencia significativa entre su
valor contable y su valor razonable.

El detalle del rating de la Sociedad Dominante es el siguiente:

‘ Agencia Rating Perspectiva Ultima revisién Anterior ‘
Standard & Poor’s BBB+ Estable 09/07/2025 BBB Positiva
Moody's Baal Estable 25/09/2025 Baa2 Positiva
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14.1 Préstamos y créditos

El detalle de préstamos a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Ejercicio 2025
Miles de euros
Deudas con entidades de crédito
Préstamo Gastos 31.12.2025
.. formalizacion
inicial / de deudas Intereses a
Limite (Nota 14.5) Largo plazo | Corto plazo corto plazo
Préstamo sindicado 665.000 (2.079) 665.000 - 595
Préstamo no hipotecario 277.769 (766) 277.769 - 426
Lineas de crédito revolving 740.000 (3.287) - - 517
Préstamos hipotecarios 704.000 (3.834) 632.313 42.462 1.667
Total 2.386.769 (9.966) 1.575.082 42.462 3.205
Ejercicio 2024
Miles de euros
Deudas con entidades de crédito
Gastos 31.12.2024
Préstamo .,
o formalizacion
inicial / de deudas Intereses a
Limite (Nota 14.5) Largo plazo | Corto plazo corto plazo
Préstamo sindicado 665.000 (2.983) 665.000 - 900
Préstamo no hipotecario 202.904 (225) 145.581 - 298
Lineas de crédito revolving 740.000 (3.181) - - 510
Préstamos hipotecarios 704.000 (4.994) 703.063 656 2.041
Total 2.311.904 (11.383), 1.513.644 656 3.749

Determinadas financiaciones incluyen compromisos de mantenimiento de determinados ratios de
cobertura, estdndares en este tipo de companias inmobiliarias, tales como la proporcion existente
entre valor de los activos sobre la deuda pendiente (“Loan to Value”), la proporcion existente entre los
ingresos de la sociedad y el servicio de la deuda (“ICR”) o la proporcién existente entre activos libres
de carga hipotecaria y la deuda no hipotecaria (“Unencumbered Ratio”). En este sentido, los
Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado que dichos ratios se cumplen a 31 de
diciembre 2025 y no prevén que se incumplan en los proximos ejercicios.

Préstamos sindicados y linea de crédito revolving de la Sociedad Dominante

Con fecha 18 de noviembre de 2022 la Sociedad Dominante formalizé un préstamo sindicado senior
por importe de 600 millones de euros. Dicha financiacion tiene un vencimiento de 5 afios desde su
disposicion y devenga un tipo de mercado de EURIBOR mas 130 puntos basicos. Con fecha 20 de
abril de 2023 la Sociedad Dominante dispuso de la totalidad de esta financiacion.

Adicionalmente, en dicha fecha se formalizé un contrato de novacion del préstamo sindicado senior
incluyendo un Tramo B correspondiente a una linea de crédito revolving por un limite de 700 millones
de euros. Esta nueva linea de crédito tiene un vencimiento de 5 afios con posibilidad de realizar dos
extensiones opcionales de un ano. La linea de crédito revolving devenga un tipo de interés de
EURIBOR + 100 puntos basicos e incorpora un mecanismo de ajuste de coste basado en cuatro
criterios de sostenibilidad.
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Con fecha 18 de julio de 2023, se firmd la novacion del préstamo sindicado y de la linea de crédito. El
préstamo sindicado senior se incrementé a 665 millones de euros con la incorporacion de los
importes de dos préstamos bilaterales que la Sociedad Dominante mantenia con las entidades
financieras Kutxabank y Unicaja. Adicionalmente el limite de la linea de crédito se incrementé a 740
millones de euros. A 31 de diciembre 2025 esta linea no se encuentra dispuesta. Con fecha 10 de
julio de 2025, dicha linea de crédito se ha extendido hasta el 23 de abril de 2030.

Estas financiaciones tienen el mismo compromiso de mantenimiento de determinados ratios de
cobertura que los bonos del Grupo y las financiaciones del Banco Sabadell y Banco Europeo de
Inversiones, detalladas posteriormente. Dichos ratios estan definidos como la proporcion existente
entre valor de los activos sobre la deuda pendiente (“Loan to Value”), la proporcion existente entre los
ingresos del Grupo vy el servicio de la deuda (“ICR”) y la proporcion entre activos y deuda, ambos sin
garantia hipotecaria (“Unencumbered Ratio”). En este sentido, los Administradores de la Sociedad
Dominante han evaluado que dichos ratios se cumplen a 31 de diciembre de 2025 y no prevén que se
incumplan en los proximos ejercicios.

Préstamo Banco Europeo de inversiones

Con fecha 20 de diciembre de 2018 la Sociedad Dominante formalizé un préstamo sin garantia
hipotecaria con el Banco Europeo de Inversiones por importe de 51 millones de euros. Con fecha 4 de
noviembre de 2019 la Sociedad Dominante formalizé el segundo tramo del préstamo sin garantia
hipotecaria con el Banco Europeo de Inversiones por importe de 64 millones de euros, ascendiendo el
importe de los dos tramos a 115 millones de euros. Dicha financiacién puede disponerse a través de
varios préstamos con un vencimiento de 10 afios cada disposicion. Esta financiacion se debe destinar
al desarrollo de activos logisticos en la region de Castilla La Mancha.

Con fecha 10 de marzo de 2020 y 26 de octubre de 2020, el Grupo dispuso de la cantidad de 23,4
millones de euros y 5,6 millones de euros correspondientes al primer tramo de la financiaciéon. Esta
financiacion devenga un tipo de interés fijo de 60 puntos basicos. Con fecha 20 de diciembre de 2022
el Grupo dispuso de la cantidad de 22 millones de euros y un tipo de 358 puntos basicos, quedando
dispuesto en su totalidad el primer tramo de 51 millones de euros.

Con fecha 20 de diciembre de 2023 el Grupo dispuso de la cantidad de 16,9 millones de euros
devengando un tipo de interés fijo de 386 puntos basicos. Este préstamo se corresponde con la
primera disposicion del segundo tramo de 64 millones de euros.

Con fecha 7 de noviembre de 2024 se fij6 un nuevo limite del segundo tramo, pasando de los 64
millones de euros iniciales a 46,7 millones de euros. Con fecha 4 de noviembre de 2025 se fijé un
nuevo limite de este tramo, pasando de los 46,7 millones de euros iniciales a 34,6 millones de euros.

Con fecha 18 de diciembre de 2024 el Grupo dispuso un importe de 17,7 millones de euros del
segundo tramo, mencionado en el parrafo anterior devengando un tipo de interés fijo de 326 puntos
basicos. A cierre del ejercicio 2025, este préstamo se encuentra dispuesto completamente.

Por otro lado, con fecha 16 de diciembre de 2021 la Sociedad Dominante formalizé un préstamo sin
garantia hipotecaria con el Banco Europeo de Inversiones por importe de 45,2 millones de euros y
con vencimiento de 10 afos. Esta financiacion se destinaria a la realizacion de inversiones en
eficiencia energética. Con fecha 4 de noviembre de 2025 se fijé un nuevo limite de este préstamo,
pasando de los 45,2 millones de euros iniciales a 32,2 millones de euros.

Con fecha 16 de diciembre de 2025 el Grupo ha dispuesto un importe de 32,2 millones de euros del
préstamo mencionado en el parrafo anterior, devengando un tipo de interés fijo de 354 puntos
basicos. A cierre del ejercicio 2025 este préstamo se encuentra dispuesto completamente.

A 31 de diciembre de 2025, toda la financiacion con el Banco Europeo de inversiones se encuentra
dispuesta.
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Estas financiaciones incluyen compromisos de mantenimiento de determinados ratios de cobertura.
Dichos ratios estan definidos como la proporcion existente entre valor de los activos sobre la deuda
pendiente (“Loan to Value”), la proporcidn existente entre los ingresos del Grupo y el servicio de la
deuda (“ICR”) y la proporcién entre activos y deuda, ambos sin garantia hipotecaria (“Unencumbered
Ratio”). En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado que dichos
ratios se cumplen a 31 de diciembre 2025 y no prevén que se incumplan en los proximos ejercicios.

Préstamos no hipotecarios

Con fecha 18 de noviembre de 2022 la Sociedad Dominante formalizé y dispuso un préstamo sin
garantia hipotecaria con el Banco Sabadell por importe de 60 millones de euros, con vencimiento en
enero de 2028 devengando un tipo de mercado de EURIBOR + 120 puntos basicos.

Con fecha 31 de marzo de 2025 la Sociedad Dominante ha formalizado y ha dispuesto un préstamo
sin garantia hipotecaria con Mediobanca por importe de 100 millones de euros, con un vencimiento de
5 afios mas 1 adicional desde su disposicion y devengando un tipo de mercado de EURIBOR + 115
puntos basicos.

Esta financiacion incluye compromisos de mantenimiento de determinados ratios de cobertura. Dichos
ratios estan definidos como la proporcién existente entre valor de los activos sobre la deuda
pendiente (“Loan to Value”), la proporcidn existente entre los ingresos del Grupo y el servicio de la
deuda (“ICR”) y la proporcién entre activos y deuda, ambos sin garantia hipotecaria (“Unencumbered
Ratio”). En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado que dichos
ratios se cumplen a 31 de diciembre de 2025 y no prevén que se incumplan en los préximos
ejercicios.

Préstamos hipotecarios

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Grupo tenia contratados los siguientes préstamos hipotecarios:

Ejercicio 2025
Miles de euros
Préstamo Largo Corto
Entidad financiera Original Plazo Plazo Intereses Garantia
Novo Banco 134.000 134.000 - 212 | Hipotecaria
Caixabank 150.000 148.313 750 1.043 | Hipotecaria
ING 70.000 - 41.712 3 | Hipotecaria
BBVA 180.000 180.000 - 45 | Hipotecaria
Allianz 170.000 170.000 - 363 | Hipotecaria
Total 704.000 632.313 42.462 1.666
Ejercicio 2024
Miles de euros
Préstamo Largo Corto

Entidad financiera Original Plazo Plazo Intereses Garantia
Novo Banco 134.000 134.000 - 228 | Hipotecaria
Caixabank 150.000 149.063 656 1.427 | Hipotecaria
ING 70.000 70.000 - 7 | Hipotecaria
BBVA 180.000 180.000 - 37| Hipotecaria
Allianz 170.000 170.000 - 342 | Hipotecaria
Total 704.000 703.063 656 2.041
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Con fecha 26 de abril de 2019 el Grupo formalizé un acuerdo de novacién modificativa del préstamo
hipotecario suscrito el 4 de diciembre de 2015 con ING Bank N.V. por la sociedad dependiente Merlin
Logistica S.L.U. El vencimiento de la financiacion, inicialmente fijado en 2020, se pospuso hasta
2026. Esta financiacion devenga un tipo de interés de EURIBOR a tres meses + 100 puntos basicos e
incorpora un mecanismo de ajuste de coste financiero basado en el cumplimiento de cuatro criterios
de sostenibilidad. Con fecha 26 de marzo de 2021 se modifico el contrato de financiacion hipotecaria,
ampliando el importe del préstamo en 2,1 millones de euros hasta un importe total de 70 millones de
euros. Durante el ejercicio 2025, el Grupo, debido a la desinversion de dos naves en garantia de
dicho préstamo (véase Nota 7) ha amortizado un importe de 28,3 millones de euros quedando el
principal pendiente en 41,7 millones de euros.

Esta financiacion incluye compromisos de mantenimiento de determinados ratios de cobertura, tales
como la proporcion existente entre valor de los activos sobre la deuda pendiente (“Loan to Value”) o la
proporcion existente entre los ingresos de la sociedad dependiente y el servicio de la deuda (“ICR”).
En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado que dichos ratios se
cumplen a 31 de diciembre de 2025 y no prevén que se incumplan en los proximos ejercicios.

Adicionalmente contempla determinadas condiciones ligadas al cumplimiento de los siguientes
factores asociados al medio ambiente y sostenibilidad: i) capex sostenible, ii) certificaciones LEED y
BREAM, iii) certificaciones AIS y iv) consumo de energia verde, que pueden suponer determinados
ahorros en la carga financiera.

De acuerdo con la NIIF 9, el Grupo evalué la naturaleza de la refinanciacién acometida del préstamo
de ING anterior, concluyendo que la misma no representa una modificacion sustancial (test del 10%).
En consecuencia, la diferencia entre el valor de la deuda antigua a coste amortizado y la deuda nueva
actualizada al tipo de interés efectivo de la deuda antigua, fue registrado como un menor gasto
financiero por importe de 2.291 miles de euros, en el epigrafe “Gastos financieros “de la cuenta de
resultados consolidada del ejercicio 2019. Dicho importe revertira en la cuenta de resultados
consolidada de los ejercicios siguientes de acuerdo con el tipo de interés efectivo de la deuda. En el
ejercicio 2025 la aplicacion del coste amortizado en relacién con estos conceptos ha supuesto un
gasto financiero de 421 miles de euros (364 miles de euros en 2024).

Con fecha 27 de julio de 2023 la Sociedad Dominante formalizé un préstamo con BBVA con garantia
hipotecaria sobre un edificio de oficinas en Madrid. El préstamo tiene un importe de 180 millones de
euros, con un plazo de 7 afios y devenga un tipo de mercado de EURIBOR + 110 puntos basicos.

Con fecha 15 de noviembre de 2023 la Sociedad Dominante formalizd un préstamo con Allianz con
garantia hipotecaria sobre una cartera de 4 edificios de oficinas en Madrid. El préstamo tiene un
importe de 170 millones de euros, con un plazo de 10 afos y devenga un tipo de interés fijo del
4,523%.

Con fecha 17 de enero de 2024, la Sociedad Dominante formalizd un préstamo con Caixabank, S.A.
con garantia hipotecaria sobre una cartera de 2 edificios de oficinas en Madrid. El préstamo tiene un
importe de 150 millones de euros, con vencimiento en 2034 y un margen de 130 puntos basicos.

Con fecha 28 de junio de 2024, el Grupo formalizé un préstamo con Novo Banco, S.A., con garantia
hipotecaria sobre una cartera de 5 edificios de oficinas en Lisboa. El préstamo tiene un importe de
134 millones de euros, con vencimiento en 2031 y un margen de 125 puntos basicos.

A 31 de diciembre de 2025, todos los préstamos hipotecarios del Grupo se encuentran totalmente
dispuestos.

Estas financiaciones incluyen compromisos de mantenimiento de determinados ratios de cobertura,
tales como la proporcién existente entre valor de los activos sobre la deuda pendiente (“Loan to
Value”) o la proporcion existente entre los ingresos de la sociedad dependiente y el servicio de la
deuda (“ICR”). En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado que
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dichos ratios se cumplen a 31 de diciembre de 2025 y no prevén que se incumplan en los préximos

ejercicios.

Vencimientos de la deuda

El detalle por vencimientos del principal de estos préstamos es el siguiente:

Ejercicio 2025
Miles de euros
Préstamos Préstamos
Smdlcz’idos y otros Hipotecarios Total
préstamos
2026 - 42.462 42.462
2027 - 1.313 1.313
2028 725.000 1.500 726.500
2029 - 1.781 1.781
2030 29.000 182.156 211.156
Mas de 5 afios 188.769 445.563 634.332
942.769 674.775 1.617.544
Ejercicio 2024
Miles de euros
Préstamos Préstamos
Smdlca}dos y otros Hipotecarios Total
prestamos

2025 - 656 656
2026 - 70.750 70.750
2027 - 1.313 1.313
2028 725.000 1.500 726.500
2029 - 1.781 1.781
Mas de 5 afios 85.581 627.719 713.300
810.581 703.719 1.514.300

A 31 de diciembre 2025 el Grupo tiene un importe de 740 millones de euros no dispuesto
correspondiente a la linea de crédito.

El Grupo no tiene endeudamiento a 31 de diciembre de 2025 y 2024 consignado en moneda distinta
al euro.

El gasto financiero por intereses correspondiente a los préstamos ha ascendido a 58.867 miles de
euros en 2025 (69.287 miles de euros en 2024) y se encuentra incluido en la cuenta de resultados
consolidada del ejercicio 2025 adjunta.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 los gastos de formalizaciéon de deuda se presentan minorando el
saldo de “Deudas con entidades de crédito”. Durante el ejercicio 2025 el Grupo ha imputado un gasto
de 2.834 miles de euros (2.690 miles de euros en el ejercicio 2024) en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de resultados consolidada adjunta (véase Nota 18.d).
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14.2 Emisién de obligaciones

Con fecha 12 de mayo de 2017, la Sociedad Dominante suscribié un programa de emisiéon de bonos
(Euro Medium Term Notes — EMTN) de hasta un importe de 4.000 millones de euros que sustituia al
programa de emision de bonos original y sus suplementos suscritos el 6 de abril de 2016 y 14 de
octubre de 2016, respectivamente, por un importe maximo global de 2.700 millones de euros.

El 18 de mayo de 2018, la Sociedad Dominante amplié dicho programa de emision de bonos (Euro
Medium Term Notes — EMTN) hasta un importe de 5.000 millones de euros.

Con fecha 17 de junio de 2020, la Junta General de Accionistas aprobé la ampliacion de dicho
programa de emisiéon de bonos hasta un importe de 6.000 millones de euros produciéndose su
ampliacion el 21 de marzo de 2021. El programa se renové posteriormente el 4 de agosto de 2022, el
11 de mayo de 2023 y el 10 de mayo de 2024 por un afio mas.

Con fecha 30 de abril de 2025, la Junta General de Accionistas aprobd la ampliaciéon de dicho
programa de emision de bonos hasta un importe de 7.500 millones de euros. Posteriormente el 7 de
mayo de 2025 se renovo por un afo adicional.

Con fecha 1 de junio de 2022, el Grupo obtuvo el consentimiento de sus bonistas para la conversion
de todos sus bonos en bonos verdes acorde al Marco de Financiaciéon Verde publicado por el Grupo
el 25 de abril de 2022. La recalificacion de los bonos a bonos verdes no supone cambios en ninguna
otra de las caracteristicas de los bonos, ya sean sus términos y condiciones, intereses o
vencimientos. En abril de 2024, el Grupo renovo el denominado Marco de Referencia de Financiacion
Verde.

Con fecha 2 de febrero de 2024, el Grupo amplié el importe dispuesto (tap) sobre el Bono con
vencimiento en septiembre de 2029 al 2,375% por un importe de 100 millones de euros (coste
implicito 3,93%).

Con fecha 26 de mayo de 2025, el Grupo ha repagado el bono correspondiente a dicho vencimiento
por importe de 600 millones de euros.

Con fecha 4 de septiembre de 2025, el Grupo ha emitido un bono de 550 millones de euros con
vencimiento en septiembre de 2033 y un tipo de interés del 3,5%.

Los términos y condiciones de los bonos emitidos por el Grupo se rigen e interpretan de conformidad
con el derecho inglés y cotizan en la Bolsa de Luxemburgo. Asimismo, el programa de emisién de
bonos tiene las mismas garantias y obligaciones de cumplimientos de ratios del préstamo sindicado y
la linea de crédito revolving.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el detalle de los bonos emitidos por la Sociedad Dominante es el
siguiente:

Ejercicio 2025
Nominal
Vencimiento (Millones de Cup6n Cotizacion Rentabilidad Mercado
euros)
Noviembre 2026 800 1,875%  MS +44 p.b. 2,64 %| Luxemburgo
Julio 2027 500 2,375%| MS +36p.b. 2,55 %| Luxemburgo
Septiembre 2029 400 2,375 %| MS +46 p.b. 2,91 %| Luxemburgo
Junio 2030 500 1,375%| MS+74 p.b. 3,26 %|  Luxemburgo
Septiembre 2033 550 3,500 %| MS +107 p.b. 3,85%)| Luxemburgo
Diciembre 2034 600 1,875%| MS+114p.b. 4,00 %| Luxemburgo
3.350 2,201 %
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Ejercicio 2024

Nominal
Vencimiento (Millones de Cup6n Cotizacion Rentabilidad Mercado
euros)
Mayo 2025 600 1,750 % MS+22 p.b. 2,84 %| Luxemburgo
Noviembre 2026 800 1,875%|  MS +50 p.b. 2,69 %|  Luxemburgo
Julio 2027 500 2,375%| MS+73 p.b. 2,91 %| Luxemburgo
Septiembre 2029 400 2,375%| MS +81 p.b. 3,04 %|  Luxemburgo
Junio 2030 500 1,375 %  MS +89 p.b. 3,14 %|  Luxemburgo
Diciembre 2034 600 1,875 % MS +128 p.b. 3,64 %| Luxemburgo
3.400 1,912 %

Estas emisiones de obligaciones incluyen compromisos de mantenimiento de determinados ratios de
cobertura. Dichos ratios estan definidos como la proporcion existente entre valor de los activos sobre
la deuda pendiente (“Loan to Value”), la proporcion existente entre los ingresos del Grupo y el servicio
de la deuda (“ICR”) y la proporcién entre activos y deuda, ambos sin garantia hipotecaria
(“Unencumbered Ratio”). En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante han
evaluado que dichos ratios se cumplen a 31 de diciembre de 2025 y no prevén que se incumplan en
los proximos ejercicios.

El gasto financiero por intereses correspondientes a las emisiones de obligaciones ha ascendido a
64.978 miles de euros (64.799 miles de euros en 2024) y se encuentra incluido en la cuenta de
resultados consolidada del ejercicio 2025 adjunta. Los intereses devengados y no pagados a 31 de
diciembre de 2025 ascienden a 21.631 miles de euros (21.654 miles de euros en 2024). Los gastos
de formalizacion de deuda imputados a la cuenta de resultados consolidada en 2025 han ascendido a
5.220 miles de euros (5.390 miles en 2024).

14.3 Derivados

El detalle a 31 de diciembre de 2025 y 2024 de los instrumentos financieros derivados es el siguiente:

Miles de Euros

2025 2024
No corriente:
De tipo de interés de activo (229) (1.622)
De tipo de interés de pasivo 8.260 20.941
Otros (Notas 5y 9) - 16.407
Total No corriente 8.031 35.726
Corriente:
De tipo de interés 351 (282)
Total Corriente 351 (282)

Para la determinaciéon del valor razonable de los derivados de tipo de interés, el Grupo utiliza el
descuento de los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva de tipo de interés
del EURIBOR segun las condiciones de mercado en la fecha de valoracion.

Estos instrumentos financieros se han clasificados como de Nivel 2 segun la jerarquia de calculo
establecida en la NIIF 7. En el ejercicio 2025, debido a la reduccion de capital realizada por la
sociedad Silicius Real Estate SOCIMI, S.A. mediante la amortizacién de la totalidad de las acciones
de la sociedad propiedad de Merlin Properties SOCIMI, S.A. con devoluciéon a dicho accionista de
aportaciones en especie, el Grupo ha dado de baja el derivado asociado a la opcidon de compra que
dicha sociedad mantenia con el mismo, clasificado como de Nivel 3 (véanse Notas 3, 5, 7 y 9). En
este sentido el Grupo ha registrado un gasto por importe de 7.256 miles de euros registrados en el
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epigrafe "Variacion del valor razonable de instrumentos financieros" de la cuenta de resultados
consolidada adjunta.

El detalle de los instrumentos financieros derivados incluidos en el estado de situacion financiera
consolidado adjunto a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Ejercicio 2025
Miles de euros
Activo Pasivo
Financiero Financiero
No corriente:
De tipo de interés (229) 8.260
Corriente:
De tipo de interés - 351
Total derivados reconocidos (229) 8.611
Ejercicio 2024
Miles de euros
Activo Pasivo
Financiero Financiero
No corriente:
De tipo de interés (1.622) 20.941
Corriente:
De tipo de interés - (282)
Total derivados reconocidos (1.622) 20.659

Durante el ejercicio 2024, el Grupo contratdé una cobertura de tipo de interés para cubrir el préstamo
hipotecario con Caixabank hasta su vencimiento en marzo de 2034 por un nocional desde 150 a 135
millones de euros y un coste fijo de 2,598%.

Adicionalmente, en el ejercicio 2024, el Grupo contratd una cobertura de tipo de interés para cubrir el
préstamo hipotecario con Novo Banco hasta su vencimiento en junio de 2031 por un nocional de 134
millones de euros y un coste fijo del 2,553%.

Durante el ejercicio 2025, el Grupo ha contratado una cobertura de tipo de interés para cubrir el
préstamo con Mediobanca hasta su vencimiento en marzo de 2031 por un nocional de 100 millones
de euros y un coste fijo de 2,263%.

Los derivados de tipo de interés contratados por el Grupo y sus valores razonables son los siguientes:
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Ejercicio 2025

Miles de euros
Nocional vivo a cada fecha
Interés Valor Afios

Contratado Razonable 2025 2026 2027 2028 posteriores

Sindicado Sociedad Dominante 2,537 % 7.341 665.000 665.000 665.000 - -
No hipotecario Sociedad Dominante 2,356 % 221 160.000 160.000 160.000 100.000 100.000
Hipotecarios Sociedad Dominante 2,469 % 44 329.063 328313 327.000 325.500 323.719

Hipotecario otras filiales espafiolas 0,310 % (229) 41.712 - - - -
Hipotecario Portugal 2,553 % 654 134.000 134.000 134.000 134.000 134.000
8.031 | 1.329.775| 1.287.313 | 1.286.000 559.500 557.719

Ejercicio 2024
Miles de euros
Nocional vivo a cada fecha
Interés Valor Afos

Contratado Razonable 2024 2025 2026 2027 posteriores

Sindicado Sociedad Dominante 2,537 % 10.958 665.000 665.000 665.000 665.000 -

No hipotecario Sociedad Dominante 2,512 % 883 60.000 60.000 60.000 60.000 -
Hipotecarios Sociedad Dominante 2,363 % 6.208 329.719 329.063 328313 327.000 325.500

Hipotecario otras filiales espafiolas 0,310 % (1.622) 67.900 67.900 - - -
Hipotecario Portugal 2,553 % 2.893 134.000 134.000 134.000 134.000 134.000
19.320 | 1.256.619 | 1.255.963 | 1.187.313 | 1.186.000 459.500

El Grupo ha optado por la contabilidad de coberturas designando adecuadamente las Relaciones de
Cobertura en las que estos instrumentos derivados son instrumentos de cobertura de la financiacion
utilizada por el Grupo, neutralizando las variaciones de flujos por pagos de intereses fijando el tipo fijo
a pagar por la misma. Los derivados que son altamente efectivos de manera prospectiva y
retrospectiva, de forma acumulada, desde la fecha de designacién, son los asociados a la nueva
financiacion sindicada, al préstamo bilateral con Banco Sabadell, a los préstamos hipotecarios con
BBVA, Caixabank y Novo Banco y al préstamo no hipotecario de Mediobanca, por lo que sus cambios
de valor se registran en patrimonio.

El Grupo ha registrado en el patrimonio neto el importe del valor razonable de los derivados que
cumplen los requisitos de eficacia, considerando solamente el efecto fiscal en los derivados asociados
a la financiacion hipotecaria de Novo Banco. En el resto de derivados, el Grupo no ha considerado
efecto fiscal alguno debido al acogimiento al régimen SOCIMI. En el epigrafe “Variacion de valor
razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de resultados consolidada el Grupo ha registrado
como consecuencia de los instrumentos financieros derivados que no han cumplido los requisitos de
cobertura por ineficiencia y por las cancelaciones, un ingreso de 54 miles de euros en 2025 (ingreso
de 501 miles de euros en 2024).

Con la adopcion de la NIIF 13 el Grupo ha realizado un ajuste en las técnicas de valoracién para la
obtencién del valor razonable de sus derivados. El Grupo incorpora un ajuste de riesgo de crédito
bilateral con el objetivo de reflejar tanto el riesgo propio como de la contraparte en el valor razonable
de los derivados. La metodologia aplicada por el Grupo ha sido la del descuento de flujos,
considerando una tasa de descuento afectada por el riesgo propio de estos instrumentos financieros.

Para el calculo del valor razonable de los derivados financieros el Grupo ha aplicado metodologias de
valoracion de amplia aceptacion en el mercado, que recogen la exposicion actual y futura esperada,
ajustada por la probabilidad de impago y por la pérdida potencial o severidad en caso de
incumplimiento del contrato. De esta forma, se ha estimado el CVA (Credit Value Adjustment) o riesgo
de crédito de la contrapartida y el DVA (Debt Value Adjustment) o riesgo de crédito propio.
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La exposiciéon actual y esperada en el futuro se estima en base a la simulacion de escenarios de
movimientos en las variables del mercado, como son las curvas de tipos de interés, tipo de cambio y
volatilidades en funcion de las condiciones del mercado en la fecha de valoracién.

Adicionalmente, para el ajuste del riesgo de crédito se ha tenido en cuenta la exposicion neta del
Grupo a cada una de las contrapartes, en caso de que los derivados financieros contratados con
estas se encuentren incluidos dentro de un contrato marco de operaciones financieras que contemple
el neteo de posiciones. En el caso de las contrapartes con informacion de crédito disponible, los
spreads de crédito se han obtenido a partir de los CDS (Credit Default Swaps) cotizados en mercado,
mientras que para aquellas sin informacion disponible se han utilizado las referencias de entidades
comparables. Para las valoraciones de los derivados a valor razonable el Grupo tiene contratado los
servicios de un experto independiente.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el efecto para los derivados de tipo de interés en el pasivo y en la
cuenta de resultados antes de impuestos de la variacién de un 5% en la tasa de riesgo de crédito
estimada seria el siguiente:

Ejercicio 2025

Miles de euros

. . Resultado antes
. . Patrimonio .
Escenario Pasivo Neto de impuestos
Consolidado
Aumento tasa de riesgo de crédito en 5% (22.400) 22.385 15
Disminucion tasa de riesgo de crédito en 5% 23.053 (23.038) (15)

Ejercicio 2024

Miles de euros
. . Resultado antes
. . Patrimonio .
Escenario Pasivo Neto de impuestos
Consolidado
Aumento tasa de riesgo de crédito en 5% (25.732) 25.385 347
Disminucion tasa de riesgo de crédito en 5% 26.568 (26.217) (351)

14.4 Conciliacion del valor en libros de los pasivos originados por actividades de financiacion

El desglose de las actividades de financiacién y su impacto en los flujos de caja del Grupo, en
importes no descontados, durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

73



Ejercicio 2025

Miles de euros
Con impacto en caja Sin impacto en caja
Principal Intereses Reclasificaciones Intereses Otros
Deuda pagados ! devengados ajustes
31/12/2024 31/12/2025
Préstamos a largo plazo 1.513.644 132.188 - (70.750) - - 1.575.082
Préstamos a corto plazo 3.895 (28.945) (56.832) 70.750 56.281 2) 45.147
Lineas crédito revolving c/p 510 - (2.579) - 2.587 - 518
Bonos I/p 2.800.000 550.000 - (800.000) - - 2.550.000
Bonos ¢/p 621.654 (600.000) (65.000) 800.000 64.978 - 821.632
4.939.703 53.243 (124.411) - 123.846 2)| 4.992.379
Ejercicio 2024
Miles de euros
Con impacto en caja Sin impacto en caja
Principal Intereses Reclasificaciones Intereses Otros
Deuda pagados devengados ajustes
31/12/2023 31/12/2024
Préstamos a largo plazo 1.224.615 290.407 - (1.369) - 9)] 1.513.644
Préstamos a corto plazo 4378 (2.350) (66.182) 1.369 66.681 (1) 3.895
Lineas crédito revolving c¢/p 525 - (2.621) - 2.606 - 510
Bonos I/p 3.300.000 100.000 - (600.000) - - 2.800.000
Bonos ¢/p 20.966 889 (65.000) 600.000 64.799 - 621.654
4.550.484 388.946 (133.803) - 134.086 (10), 4.939.703

Adicionalmente, en el marco de los contratos de cobertura de tipo de interés suscritos (ver nota 14.3),
el saldo neto de las liquidaciones ha ascendido a 1.932 miles de euros en el ejercicio 2025 (14.395
miles de euros en el gjercicio 2024).

14.5 Gastos de formalizaciéon de deudas

El movimiento habido en los gastos de formalizacion de deuda durante los ejercicios 2025 y 2024 es
el siguiente:

Miles de euros
Imputacion a la Impacto
cuenta de cuentade | Activaciones
31/12/2024 resultados — Coste | resultados de gastos de 317122025
amortizado NIIF 9 formalizacion
F.1nanc1ac.1ones sin garantia 6.390 (1.671) i 1415 6.134
hipotecaria
Préstamos hipotecarios
resto de activos 4.993 (741) (421) - 3.831
Obligaciones y Bonos 19.248 (5.220) - 4.637 18.665
30.631 (7.632) (421) 6.052 28.630
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Miles de euros
Imputacion a la Impacto
cuenta de cuenta de | Activaciones
3171272023 resultados — Coste | resultados de gastos de 3171272024
amortizado NIIF 9 formalizacion
F}nanc1ac_1ones sin garantia 7363 (1.713) ) 740 6.390
hipotecaria
Préstamos hipotecarios 2.996 (613) (364) 2.974 4.993
resto de activos
Obligaciones y Bonos 16.663 (5.390) - 7.975 19.248
27.022 (7.716) (364) 11.689 30.631
15. Otros pasivos corrientes y no corrientes
El detalle de estos epigrafes a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:
Miles de euros
2025 2024
No Corriente Corriente No Corriente Corriente
Otras provisiones 12.987 - 11.390 -
Fianzas y depositos recibidos 103.034 11.032 91.152 4.805
Otras deudas 69.286 3.240 73.820 2.834
Otros (Nota 9) - - 16.407 -
Deudas con empresas del Grupo y asociadas 99.487 - 13.384 -
Otros pasivos corrientes - 10.848 - 10.844
Total 284.794 25.120 206.153 18.483

En el epigrafe "Deudas con empresas del Grupo y asociadas" se recoge la provision que el Grupo ha
realizado debido al compromiso que tiene con la asociada Edged Spain, S.L. en base a la utilidad
futura de los Centros de datos (véase Nota 19) y que el Grupo reconoce como mayor

En el epigrafe “Otras provisiones”, se recogen, las provisiones por la valoracion del riesgo asociado a
una serie de litigios y reclamaciones de terceros derivadas del ejercicio de la actividad del Grupo, que
han sido registradas de acuerdo con las mejores estimaciones existentes, asi como la provisién
correspondiente a la retribucion variable que sera desembolsada a largo plazo por importe de 6.322
miles de euros (4.511 miles de euros en el ejercicio 2024) y a la provision relativa a la entrega de
opciones dentro del Plan de incentivos 2025-2027 por importe de 1.109 miles de euros (véanse Notas
5y 20).

Asimismo, se registran en el epigrafe “Otras provisiones” los pasivos por deudas tributarias sobre las
que existe incertidumbre sobre su cuantia o vencimiento, siendo probable que el Grupo tenga que
desprenderse de recursos para cancelar estas obligaciones como consecuencia de una obligacion
presente.

Con fecha 10 de enero de 2022, la Agencia Tributaria comunico a la Sociedad Dominante, el inicio de
actuaciones de comprobacion e investigacion relativas al Impuesto sobre Sociedades, Impuesto sobre
el Valor Anadido y retenciones a cuenta de diversos ejercicios. En este sentido y, en base a las
mejores estimaciones de los importes a ingresar de las actas de dicha inspeccién y declaraciones
complementarias de los ejercicios posteriores a los inspeccionados, en el ejercicio 2023, el Grupo
registré una provision de 5.862 miles de euros en el epigrafe "Provisiones" de la cuenta de resultados
consolidada de ese ejercicio. Con fecha 21 de febrero de 2024, se firmaron las siguientes Actas en
Conformidad:
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* Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2016 a 2019, en virtud de la cual se determiné
un importe a devolver a la Sociedad Dominante de 13.984 miles de euros, que comprenden
cuota tributaria e intereses de demora. El Acta citada reconoce los efectos de la sentencia de
19 de enero de 2024 del Tribunal Constitucional, que anula determinados preceptos del Real
Decreto-Ley 3/2016 que tuvieron incidencia en la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades de los ejercicios 2016 a 2019.

* Impuesto sobre el Valor Afadido de los ejercicios 2018 a 2019, en virtud de la cual se
determind un importe a ingresar a la Agencia Tributaria por parte de la Sociedad Dominante
de 799 miles de euros, que comprenden cuota tributaria e intereses de demora.

* Retenciones a cuenta sobre el Impuesto sobre la Renta de No Residentes (IRNR) de los
ejercicios 2018 a 2019, en virtud de la cual se determin6 un importe a ingresar a la Agencia
Tributaria por parte de la Sociedad Dominante de 834 miles de euros, que comprenden cuota
tributaria e intereses de demora.

* Retenciones e ingresos a cuenta sobre el Capital Mobiliario de los ejercicios 2018 y 2019, en
virtud de la cual no se determiné importe a ingresar o devolver.

Con fecha 2 de abril de 2024, la Agencia Tributaria efectu6é la devolucién neta a la Sociedad
Dominante de los importes relativos a las actas anteriormente descritas.

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad Dominante realizé una regularizacion voluntaria mediante la
presentacion de autoliquidaciones complementarias del IVA y del Impuesto sobre la Renta de No
Residentes (IRNR) de los ejercicios 2020 a 2024. Del resultado de dichas autoliquidaciones result6é un
importe a ingresar a la Agencia Tributaria por parte de la Sociedad Dominante de 2.234 miles de
euros, que comprendian a cuota tributaria e intereses de demora.

En el epigrafe “Fianzas y depdsitos recibidos” se recogen, fundamentalmente, los importes
entregados por los arrendatarios en concepto de garantia y que seran devueltos a la finalizacion de
los contratos.

La Sociedad Dominante y la mayor parte de sus sociedades dependientes estan acogidas al régimen
SOCIMI. En virtud de dicho régimen, las plusvalias que se obtengan por la venta de activos tributaran
a un tipo del 0% siempre y cuando se cumplan determinados requisitos (basicamente que los activos
hayan permanecido como minimo 3 afios en propiedad de la SOCIMI). Para aquellos activos
adquiridos con anterioridad a la incorporacion al régimen SOCIMI, la plusvalia que se obtenga por la
venta se distribuira linealmente (salvo prueba en contrario) durante los ejercicios en que el activo
haya permanecido en propiedad de la SOCIMI. La plusvalia correspondiente a los ejercicios previos a
la incorporacion al régimen SOCIMI estara sujeta a una tributacion al tipo general mientras que para
el resto de ejercicios el tipo sera del 0%. En este sentido, los Administradores de la Sociedad
Dominante han realizado una estimacion sobre el tipo fiscal aplicable a la plusvalia fiscal de los
activos adquiridos con anterioridad a su incorporacion al régimen SOCIMI (calculada a partir del valor
razonable de los activos que se obtiene de las tasaciones a la fecha de la combinacién de negocios y
a 31 de diciembre de 2025), registrando el pasivo por impuesto diferido correspondiente.

En relacion con las inversiones inmobiliarias adquiridas con posterioridad a la incorporacion de la
Sociedad Dominante o sus sociedades dependientes al régimen SOCIMI, los Administradores de la
Sociedad Dominante no estiman que vaya a tener lugar la enajenacion de las mismas en un plazo
inferior a tres afios por lo que no han se han registrado el pasivo por impuesto diferido
correspondiente a las variaciones en el valor razonable ocurridas desde su adquisicion al ser el tipo
fiscal aplicable el 0%.
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16. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Miles de euros
2025 2024

Corriente:
Proveedores 178.543 116.530
Proveedores empresas del grupo y asociadas 3.711 502
Acreedores varios 28.340 10.448
Remuneraciones pendientes de pago 16.248 12.778
Otras deudas con las Administraciones Publicas (Nota 17) 30.649 26.253
Anticipos de clientes 19.555 22915

277.046 189.426

El importe en libros de los acreedores comerciales se aproxima a su valor razonable.
En los ejercicios 2025 y 2024, el Grupo no cuenta con contratos de confirming de proveedores.

Informacioén sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion final segunda de la
Ley 31/2014, de 3 de diciembre:

A continuacion, se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley
15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre) preparada conforme a la Resoluciéon del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de
pago a proveedores en operaciones comerciales.

Dias
2025 2024
Periodo medio de pago a proveedores 45 43
Ratio de operaciones pagadas 46 44
Ratio de operaciones pendientes de pago 40 39

Miles de euros

2025 2024
Total pagos realizados 647.898 443.227
Total pagos pendientes 93.569 68.042

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informaciéon prevista en esta
Resolucion, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios,
incluidos en las partidas “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar”’ del pasivo corriente del
balance de situacion adjunto.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de
los bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.
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El plazo maximo legal de pago aplicable al Grupo segun Ley 11/2013 de 26 de julio es de 30 dias a
partir de la publicaciéon de la mencionada Ley y hasta la actualidad (a menos que se cumplan las
condiciones establecidas en la misma, que permitirian elevar dicho plazo maximo de pago hasta los
60 dias).

A continuacién, se detalle el volumen monetario y numero de facturas pagadas dentro del plazo legal
establecido de 60 dias.

2025 2024
Volumen monetario (miles de euros) 509.944 360.676
Porcentaje sobre el total de pagos realizados 78,7 % 81,4 %
Numero de facturas 38.815 33.314
Porcentaje sobre el total de facturas 84,3 % 78,3 %

17. Administraciones Publicas y situacién fiscal

a) Saldos mantenidos con las Administracion Publicas

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 los principales saldos deudores y acreedores con las
Administraciones Publicas son los siguientes:

Ejercicio 2025

Miles de euros

Activos fiscales Pasivos fiscales
No No

Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes
Hacienda Publica por retenciones y otros conceptos - 28.484 - 27.678
Hacienda Publica por IVA - 5.728 - 2.558

Créditos fiscales 53.404 - - -
Hacienda Publica por impuesto corriente - - - 7.103
Organismos de la Seguridad Social Acreedores - - - 413

Pasivos por impuesto diferido - - 627.862 -
53.404 34.212 627.862 37.752
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Ejercicio 2024

Miles de euros

Activos fiscales Pasivos fiscales
No No

Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes
Hacienda Publica por retenciones y otros conceptos - 19.187 - 23.882
Hacienda Publica por IVA - 269 - 2.013

Créditos fiscales 53.321 - - -
Hacienda Publica por impuesto corriente - - - 6.859
Organismos de la Seguridad Social Acreedores - - - 358

Pasivos por impuesto diferido - - 607.562 -
53.321 19.456 607.562 33.112

b) Conciliacién del resultado por impuesto sobre sociedades en relacion al tipo impositivo
aplicable

A 31 de diciembre de 2025 la base imponible fiscal ha sido calculada partiendo del resultado contable
del ejercicio mas el efecto de la variacidon del valor razonable de las inversiones inmobiliarias, asi
como las diferencias temporales por las limitaciones existentes. A fecha de cierre de las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, el Grupo no ha registrado un activo por impuesto diferido por este
concepto, al estar sujeto, en general, a un tipo fiscal del 0% por estar acogida la Sociedad Dominante
y la mayor parte de las sociedades dependientes al régimen SOCIMI.

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto consolidado de los ejercicios 2025
y 2024 es el siguiente:

Miles de euros
2025 2024

Resultado antes de impuestos 813.251 295.954
Impuesto al tipo impositivo en Espaiia del 25% 203.313 73.989
Efecto impositivo de importes no deducibles

Deterioro del valor del Fondo de Comercio (5.790) (5.790)

Aplicacion NIC 40 (amortizacion y revalorizacion) (148.743) (23.768)

Amortizacion intangibles (1.391) (1.712)

Plan de opciones a empleados (3.395) (2.103)

Dividendos pagados a accionistas 21.660 20.474

Otros ajustes (10.178) (665)
Subtotal 55.476 60.425

Diferencia en tipos impositivos por régimen SOCIMI (24.689) (47.531)

Diferencia en tipos impositivos extranjeros (3.665) (699)
Impuesto sobre sociedades 27.122 12.195

La Sociedad Dominante y una parte relevante de sus sociedades dependientes estan acogidas al
régimen SOCIMI. Tal y como se indica en la Nota 5.13, la tributacion de este régimen se construye
sobre un tipo del 0%, siempre que se cumplan ciertos requisitos.

En relacion con la aplicacién de la NIC 40 (amortizacion y revalorizacion), los importes se refieren al
efecto impositivo de la variacién en el valor de las inversiones inmobiliarias (IAS 40- modelo valor
razonable) y de los gastos de amortizacién de las inversiones inmobiliarias no recogidos en el
resultado antes de impuestos de la cuenta de resultados consolidada adjunta.
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En este sentido, cabe destacar que para aquellas inversiones inmobiliarias adquiridas por sociedades
dependientes acogidas previamente al régimen SOCIMI, en la medida que los Administradores de la
Sociedad Dominante estiman y manifiestan que las inversiones inmobiliarias no se venderan con
anterioridad a 3 afos, al ajuste por valor razonable efectuado en 2025 y 2024 se le debe aplicar una
tasa fiscal del 0% por lo que el pasivo por impuesto diferido es también nulo.

En relacion con Otros ajustes, se recogen los resultados de las sociedades integradas por el método
de la participacion.

c¢) Conciliacién del resultado del gasto por impuesto

Miles de euros

2025 2024
Impuesto corriente
Impuesto corriente sobre el beneficio del ejercicio 7316 6.288
Ajustes al impuesto corriente de ejercicios anteriores 139 147
Total gasto por impuesto corriente 7.455 6.435
Impuesto diferido
Impuesto diferido revalorizacion activos a su valor razonable (NIC 40) 22.836 3.052
Otras Disminuciones/(Incrementos) en activos por impuestos diferidos (633) 10.729
Otras (Disminuciones)/Incrementos en pasivos por impuestos diferidos (2.536) (8.021)
Total gasto / (beneficio) por impuestos diferidos 19.667 5.760
Total gasto / (beneficio) por impuesto sobre las ganancias 27.122 12.195

El impuesto diferido por la revalorizacién de activos a su valor razonable corresponde al efecto
impositivo de las sociedades dependientes no SOCIMIS (residentes en Portugal, las cuales cumplen
los requisitos establecidos en el articulo 2.1.c) de la Ley de SOCIMI para ser considerados como
activos aptos a los efectos del citado régimen. El importe resultante es el resultado de aplicar al
incremento de valor el tipo fiscal que los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que sera
aplicable a la plusvalia.

Las disminuciones en activos por impuesto diferido registradas en el ejercicio 2024 correspondieron
principalmente al efecto de la sentencia de 19 de enero de 2024 del Tribunal Constitucional, que
anulaba determinados preceptos del Real Decreto-Ley 3/2016 que tuvieron incidencia en la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2016 a 2019 y 2021 a 2022 asi como a la
desactivacion de deducciones por reinversion caducadas a cierre del ejercicio 2024.
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d) Activos por impuesto diferidos registrados

A 31 de diciembre de 2025, el detalle de los créditos fiscales por bases imponibles negativas
pendientes de compensar es el siguiente:

Ejercicio 2025

Miles de euros
Registradas Crédito

Importe en Base Fiscal
Bases imponibles negativas:
Ejercicio 2009 59.924 14.981
Ejercicio 2010 1.650 413
Ejercicio 2011 86.402 21.600
Ejercicio 2014 13.313 3.328
Ejercicio 2018 718 180
Ejercicio 2019 1.662 416
Ejercicio 2020 8.307 2.077
Ejercicio 2022 1 -
Ejercicio 2023 32.259 8.065
Ejercicio 2025 1.281 275
Total bases imponibles negativas 205.517 51.335
Otros impuestos diferidos registrados 8.280 2.069
Total activo por impuesto diferido activado 213.797 53.404

El epigrafe “Otros impuestos diferidos registrados” incluye principalmente las deducciones fiscales
pendientes de aplicar, principalmente, por reinversion.

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el estado de
situacion financiera consolidado por considerar los Administradores de la Sociedad Dominante que,
conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros del Grupo, incluyendo determinadas
actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.
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El detalle de los activos fiscales no registrados a 31 de diciembre de 2025 es el siguiente:

Miles de euros
No Registradas
Importe en Base

Bases imponibles negativas:

Ejercicio 2009 50.170
Ejercicio 2010 5.458
Ejercicio 2011 1.214
Ejercicio 2012 1.676
Ejercicio 2013 440
Ejercicio 2014 17.987
Ejercicio 2016 456
Ejercicio 2017 2.199
Ejercicio 2018 1.236
Ejercicio 2019 2.845
Ejercicio 2020 6.149
Ejercicio 2021 6.828
Ejercicio 2022 6.138
Ejercicio 2023 27.534
Ejercicio 2024 8.405
Ejercicio 2025 6.047
Total bases imponibles negativas 144.782

e) Pasivos por impuesto diferido

Tal y como se ha indicado anteriormente, los pasivos por impuesto diferido surgen, principalmente, de
las combinaciones de negocio realizadas en los ultimos ejercicios y de las sociedades dependientes
no SOCIMIS (residentes en Portugal, las cuales cumplen los requisitos establecidos en el articulo
2.1.c) de la Ley de SOCIMI para ser consideradas como activos aptos a los efectos del citado
régimen).

El movimiento a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Miles de
euros
Total pasivo por impuesto diferido a 31 de diciembre 2023 613.190
Incremento de valor de las inversiones inmobiliarias 3.352
Bajas por ventas (8.437)
Diferencias temporarias (543)
Total pasivo por impuesto diferido a 31 de diciembre 2024 607.562
Incremento (disminucion) de valor de las inversiones inmobiliarias 22.836
Bajas por ventas (332)
Diferencias temporarias (2.204)
Total pasivo por impuesto diferido a 31 de diciembre 2025 627.862

Segun se indica en la Nota 17-b el incremento de valor de las inversiones inmobiliarias adquiridas por
sociedades dependientes sujetas a régimen SOCIMI generan diferencias temporarias a tasa fiscal del
0%, motivo por el que no se ha reconocido pasivo por impuesto diferido alguno.
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f) Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislaciéon vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro anos. Al cierre del ejercicio 2025, la
Sociedad Dominante tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2021 a 2024 del Impuesto sobre
Sociedades, los ejercicios 2022 a 2025 del IVA y retenciones a cuenta del IRPF e IRNR y del 2023 al
2026 para el IAE y el IBl. Las sociedades dependientes tienen sujetos a comprobacion los ejercicios
2021 a 2024 del Impuesto sobre Sociedades y 2022 a 2025 del IVA y retenciones a cuenta del IRPF e
IRNR, asi como los ejercicios 2023 al 2026 en relacion con el IAE y el IBI.

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aun en caso de que surgieran discrepancias
en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los
eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a los
estados financieros consolidados. Adicionalmente, en la Ley 34/2015, de 21 de septiembre, de
modificacion parcial de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria se establece que el
derecho de la Administraciéon para iniciar el procedimiento de comprobacion de las bases o cuotas
compensadas o pendientes de compensacion o de deducciones aplicadas o pendientes de aplicacion,
prescribira a los diez anos a contar desde el dia siguiente a aquel en que finalice el plazo
reglamentario establecido para presentar la declaracion o autoliquidacion correspondiente al ejercicio
0 periodo impositivo en que se generd el derecho a compensar dichas bases o cuotas o a aplicar
dichas deducciones.

g) Exigencias informativas derivadas de la condicién de SOCIMI, ley 11/2009, modificada por
ley 16/2012 y 11/2021

Las exigencias informativas derivadas de la condicion SOCIMI de la Sociedad Dominante y de parte

de sus sociedades dependientes se incluyen en las correspondientes memorias de las cuentas
anuales individuales.
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18. Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

El desglose de los ingresos ordinarios del Grupo relativos a los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente:

Miles de euros
2025 2024
Ingresos por arrendamientos 509.823 470.589
Ingresos por prestaciones de servicios 29.140 23.983
538.963 494.572

b) Otros gastos de explotaciéon

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de resultados consolidada adjunta relativo a los
ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente:

Miles de euros
2025 2024
Gastos no recuperables de los inmuebles en arrendamiento 54.229 52.326
Gastos generales-
Servicios profesionales 12.579 13.014
Gastos de oficina 2.768 2.783
Seguros 607 600
Otros 4.514 5.534
Costes asociados a la adquisicion, ventas de activos y financiacion 1.919 5.971
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones 864 155
Otros gastos de gestion corriente 16.553 16.100
Otros gastos 774 105
94.807 96.588

Durante el ejercicio 2025, el Grupo ha obtenido unos ingresos por repercusion a los inquilinos de
gastos de los inmuebles en arrendamiento por importe de 111.010 miles de euros (100.876 miles de
euros durante el ejercicio 2024).

c) Gastos de personal y plantilla media

La composicion de los gastos de personal en los ejercicios 2025 y 2024 es la siguiente:

Miles de euros
2025 2024

Sueldos, salarios y asimilados 36.831 29.243
Indemnizaciones 153 34
Seguridad Social 3.963 3.603
Otros gastos sociales 714 515
Plan de Incentivos largo plazo (Notas 5 y 20) 13.582 2.804

55.243 36.199
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Durante los ejercicios 2025 y 2024, el importe registrado en el epigrafe "Sueldos, salarios y
asimilados" incluye un importe de 17.768 y 12.225 miles de euros, respectivamente, en concepto de
provision de la retribucion variable a corto plazo.

El numero medio de personas empleadas en las distintas sociedades que componen el Grupo a lo
largo de los ejercicios 2025 y 2024 ha sido de 292 y 276 personas, respectivamente.

La distribucion por categorias al cierre del ejercicio 2025 y 2024 es la siguiente:

Ejercicio 2025

Mujeres Hombres Total
Direccion 1 28 29
Mandos Intermedios 32 53 85
Otros Profesionales 109 72 181
142 153 295
Ejercicio 2024
Mujeres Hombres Total
Direccion 1 28 29
Mandos Intermedios 32 51 83
Otros Profesionales 108 73 181
141 152 293

El numero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2025 y 2024, con discapacidad mayor o
igual del 33%, desglosado por categorias, es el siguiente:

Categorias 2025 2024
Direccion - -
Mandos Intermedios 1 1
Otros Profesionales 5 5
6 6
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d) Ingresos y gastos financieros

El desglose del saldo de estos capitulos de la cuenta de resultados consolidada adjunta es el
siguiente:

Miles de euros
2025 2024
Ingresos financieros:
Intereses de créditos 1.914 1.910
Intereses de depdsitos y cuentas corrientes 30.778 37.354
Otros ingresos financieros 2.677 2.896
35.369 42.160
Gastos financieros:
Intereses de préstamos y otros (135.938)] (130.214)
Otros gastos financieros (4.979) (4.544)
(140.917)]  (134.758)
Resultado financiero (105.548) (92.598)

En el ejercicio 2025, los gastos financieros incluyen, principalmente, los intereses correspondientes a
la deuda con entidades financieras y obligaciones detallada en la Nota 14 por importes de 58.867
miles de euros y 64.978 miles de euros, respectivamente (69.287 y 64.799 miles de euros
respectivamente en el ejercicio 2024). Adicionalmente, los importes antes referidos no incluyen la
amortizacion de los gastos de formalizacion de deuda por importe de 8.053 miles de euros (8.080
miles de euros en el ejercicio 2024), por la aplicacion del tipo de interés efectivo en la deuda
financiera (véase Nota 14.5), asi como los gastos financieros asociados a los derivados de tipo de
interés por importe de 4.040 miles de euros (ingresos de 11.953 miles de euros en el gjercicio 2024) y
al gasto financiero por actualizacién de pasivos en aplicacion de la NIIF 16 (véase Nota 7) por
importe de 4.052 miles de euros (3.442 miles de euros en el gjercicio 2024).

En el ejercicio 2025, los ingresos financieros generados por los depésitos bancarios a corto plazo y

las cuentas corrientes remuneradas ha ascendido a 30.778 miles de euros (37.354 miles de euros en
el ejercicio 2024).
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e) Aportacion al resultado consolidado

La aportacion de cada sociedad dependiente incluida en el perimetro de consolidacién al resultado de
los ejercicios 2025 y 2024 ha sido la siguiente:

Miles de euros

Sociedad 2025 2024
Integracion global:
Merlin Properties SOCIMI, S.A. 109.914 59.118
Merlin Retail, S.L. 46.609 13.409
Merlin Oficinas, S.L. 50.499 46.353
Merlin Logistica, S.L. 322.785 40.433
Varitelia Distribuciones, S.L.U. 15.519 7.094
La Vital Centro Comercial y de Ocio, S.L. (308) 5.234
Global Carihuela Patrimonio Comercial, S.L.U. 4.669 740
Parques Logisticos de la Zona Franca, S.A. 86.018 29.750
Sevisur Logistica, S.A. (8.412) 4.544
The Exhibitions Company, S.A. (676) (1.155)
Innovacién Colaborativa, S.L. 8.468 2.764
Promosete Invest. Inmobiliaria, S.A. 1.905 2.452
Praga do Marqués - Servicios auxiliares, S.A. 5.143 4.086
MPCVI - Compra e Venda Imobilidria, S.A. 1.257 1.244
MPEP - Properties Escritorios Portugal, S.A. 1.405 2.419
MP Monumental, S.A. 3,782 5.449
MP Torre A, S.A. 994 (159)
Forum Almada — Gestao Centro Comercial, Lda 40.616 29.813
Torre dos Oceanus Investimentos Imobiliarios, S.A. 2.535 1.947
Torre Arts Investimentos Imobiliarios, S.A. 7.107 5.158
Torre Ferndo Magalhées Investimentos Imobiliarios, S.A. 1.995 2.215
VFX Logistica, S.A. 53.657 (5.752)
MPLIB - Investimentos Imobiliarios, Unipessoal Lda. 2.506 12.222
Otras sociedades 106 308
Método de la participacién:
Centro Intermodal de Logistica, S.L. 22.453 1.555
Paseo Comercial Carlos III, S.A. 2.230 7.411
Provitae, S.L. (56) (65)
Silicius Real Estate SOCIMI S.A. (209) (1.850)
Crea Madrid Nuevo Norte, S.A. (1.191) (658)
Otras participadas 4.809 7.680
Total 786.129 283.759

19. Operaciones con partes vinculadas

Se consideran operaciones vinculadas aquellas realizadas por la Sociedad Dominante o sus
Sociedades Dependientes con consejeros, con accionistas titulares de un 10 % o mas de los
derechos de voto o representados en el consejo de administracién de la Sociedad Dominante, o con
cualesquiera otras personas que deban considerarse partes vinculadas con arreglo a las Normas
Internacionales de Contabilidad, adoptadas de conformidad con el Reglamento (CE) 1606/2002 del
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Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de julio de 2002, relativo a la aplicacion de normas
internacionales de contabilidad.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el detalle de las operaciones significativas por su cuantia o
relevantes por su materia realizadas entre la Sociedad Dominante o entidades de su Grupo, y las
partes vinculadas es el siguiente:

Ejercicio 2025
Naturaleza de la Miles de euros
Parte vinculada relacion Ingreso Gasto Activo Pasivo

Banco Santander, S.A. (a) Financiacion (*) 2.188 488 - 100.000
Banco Santander, S.A. (a) Tesoreria - - 152.692 -
Banco Santander, S.A. (b) Arrendamiento 744 - - 364
Banco Santander, S.A. (b) Servicios - 114 - -
P° Comer. Carlos III, S.A. (d) Financiacion 382 - 13.398 -
Provitae Centros Asistenciales, S.L. (¢) Financiacion 31 - 1.322 -
Edged Spain, S.L. (g) Servicios - 5.062 12.489 99.497

3.345 5.664 179.901 199.861

(*) El Pasivo corresponde a parte de la linea de crédito corporativa correspondiente al Banco Santander, no dispuesta a
31.12.2025

Ejercicio 2024
Naturaleza de la Miles de euros
Parte vinculada relacion Ingreso Gasto Activo Pasivo

Banco Santander, S.A. (a) Financiacion (*) 3.026 413 - 100.000
Banco Santander, S.A. (a) Tesoreria - - 111.249 -
Banco Santander, S.A. (b) Arrendamiento 794 - - 375
Banco Santander, S.A. (b) Servicios - 116 - -
Banco Santander, S.A. (c) Ampliacion de capital - 1.250 - -
P° Comer. Carlos III, S.A. (d) Financiacion 436 - 13.056 -
Provitae Centros Asistenciales, S.L. (¢) Financiacion 42 - 1.262 -
Silicius Real Estate SOCIMI, S.A. (f) Financiacion - - - 450
Edged Spain, S.L. (g) Servicios - 2.511 11.408 13.384

4.298 4.290 136.975 114.209

(*) El Pasivo corresponde a parte de la linea de crédito corporativa correspondiente al Banco Santander, no dispuesta a
31.12.2024

Transacciones realizadas con accionistas significativos

Durante el ejercicio 2025, unicamente el accionista Banco Santander, S.A. tiene la consideracion de
accionista significativo segun la normativa vigente.

a) Operaciones de financiacion

A 31 de diciembre de 2025, el Grupo no tiene préstamos contraidos con accionistas a excepcién de
una linea de crédito corporativa de 740 millones de euros, no dispuesta a 31 de diciembre de 2025,
en la que participa Banco Santander S.A. con 100 millones de euros (véase Nota 14).

El Grupo mantiene, a 31 de diciembre de 2025, saldos bancarios depositados en Banco Santander,

S.A. por importe de 152.692 miles de euros (111.249 miles de euros a 31 de diciembre de 2024) que
incluyen las cuentas a nombre de la compafiia asociada Edged Spain, S.L.U. por importe de 24 miles
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de euros (924 miles de euros a 31 de diciembre de 2024) y Edged Portugal, Unip. L.D.A. por importe
de 15 miles de euros (sociedad constituida en el ejercicio 2025).

Durante el ejercicio 2025, el gasto financiero incurrido en operaciones con el Banco Santander, S.A,
ha ascendido a 488 miles de euros (413 miles de euros en el ejercicio 2024), que incluyen 112 miles
de euros de gastos en comisiones de avales y 27 miles de euros de gastos de gestién de cuentas
corrientes (16 y 42 miles de euros en el ejercicio 2024, respectivamente).

El Grupo Banco Santander, S.A. tiene concedidas lineas de avales al Grupo MERLIN por importe de
25.395 miles de euros (3.069 miles de euros en el ejercicio 2024).

Respecto a los ingresos de 2.188 miles de euros (3.026 miles de euros en el ejercicio 2024)
corresponden con la remuneracion ordinaria de las cuentas corrientes que mantiene MERLIN
Properties SOCIMI, S.A. en Banco Santander.

b) Operaciones arrendamiento y de prestacion de servicios

El Grupo, durante el ejercicio 2025, ha mantenido 3 contratos de arrendamiento con el Grupo Banco
Santander en distintos inmuebles de oficinas y centros comerciales. La duracion de los contratos de
alquiler abarca un periodo de hasta 5 afos y en el ejercicio 2025 han generado un ingreso por importe
de 744 miles de euros (794 miles de euros en 2024), que incluye ingresos por arrendamiento, asi
como de plazas de aparcamiento y cesiones de espacio para cajeros en centros comerciales. Las
fianzas depositadas en garantia de dichos contratos ascienden a 364 miles de euros (376 miles de
euros en 2024).

Adicionalmente, el Grupo ha contratado servicios de organizacion de la Junta General de Accionistas
y servicios de registro de accionistas por importe de 80 miles de euros, ademas de servicios de
agente de la cotizacion en la bolsa de valores Euronext Lisboa y de agente del dividendo por 34 miles
de euros.

c¢) Ampliacién de capital de la Sociedad Dominante

El 24 de julio de 2024, MERLIN Properties S.A. SOCIMI realizé una ampliacién de capital mediante
colocacién acelerada con cargo a aportaciones dinerarias y con exclusién del derecho de preferencia
mediante la emision de 93.954.149 acciones ordinarias de MERLIN, de un euro (1,00 euro) de valor
nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las acciones actualmente existentes y en
circulaciéon (véase Nota 13.1).

Como resultado su ejecucion, resultan las siguientes operaciones con accionistas significativos:

+ Participacion del Banco Santander, S.A. como Banco Agente (50 miles de euros; 0,005% de
la emision) y como Co-Global Coordinator, siendo el importe del fee facturado en esta
operacion de 1.250 miles de euros, de los cuales 50 miles de euros se plantean como
comision de banco agente y 1.200 miles de euros como comision béasica y comisién
discrecional.

* Banco Santander, S.A., titular de manera directa o indirecta de aproximadamente el 24,6%
del capital social de MERLIN, suscribio 23.094.534 acciones nuevas, manteniendo de esta
forma su participacion en el capital social de MERLIN tras el Aumento de Capital (en el mismo
24,6%).

* Nortia Capital Investment Holding, S.L., titular de manera directa o indirecta de
aproximadamente el 8,17% del capital social de MERLIN, suscribié 7.674.216 acciones
nuevas, manteniendo de esta forma su participacién en el capital social de MERLIN tras el
Aumento de Capital (en el mismo 8,17%).

Las operaciones vinculadas anteriores, relacionadas con la operacion de la ampliacién de capital,

fueron objeto de informacién por la Comisién de Auditoria y Control al Consejo de Administracién con
fecha 22 de julio de 2024. Dichos informes, en cumplimiento de la legislacién vigente, fueron objeto
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de comunicacion a la CNMV (numeros de registro 29819 y 29820) y de publicacion en la pagina web
corporativa: https://ir.merlinproperties.com/regulador/operaciones-vinculadas/

Transacciones realizadas con los Administradores

Adicionalmente, la ampliaciéon de capital de 24 de julio de 2024 en MERLIN Properties S.A. SOCIMI
resulta en la siguiente operacion vinculada con Administradores de la sociedad:

* Suscripcion preferente por el Consejero Delegado, titular de aproximadamente un 0,14% del
capital social y por el Director General, titular de aproximadamente un 0,13% del capital
social, suscribiendo 131.893 y 124.392 acciones nuevas, respectivamente, en el Aumento de
Capital, manteniéndose, de esta forma, su participacion en el capital social de MERLIN tras el
Aumento de Capital.

Transacciones realizadas con sociedades contabilizadas por el método de participacién
d) Paseo Comercial Carlos Ill S.A.

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad Dominante, y respecto a la asociada Paseo Comercial Carlos
lll, S.A. (propietaria de un centro comercial en Madrid), mantiene vigente un préstamo por importe de
13.398 miles de euros.

Este préstamo incluye la renovacion en 2025 del préstamo inicial por importe de 2.500 miles de euros
y los intereses devengados por 898 miles de euros (517 miles de euros a 31 de diciembre de 2024),
siendo el ingreso financiero en 2025 igual a 382 miles de euros.

Durante el primer semestre de 2024, el Grupo realizé una novacién de este préstamo, que supuso la
concesion de 10.000 miles de euros adicionales. Esta linea adicional forma parte de la garantia
solicitada a los socios por las entidades financiadoras de la sociedad.

Durante el cuarto trimestre de 2025, la sociedad ha amortizado un importe de 2.539 miles de euros
del préstamo inicial (concedido inicialmente en dos tramos en 2020 y 2021) y ha ampliado
posteriormente dicha financiacién en un importe de 2.500 miles de euros, resultando, en conjunto,
una disminucion neta del endeudamiento por importe de 39 miles de euros. Asimismo, ha liquidado
intereses devengados pendientes de pago por importe de 134 miles de euros correspondientes al
préstamo inicial.

e) Provitae Centros Asistenciales, S.L.

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad Dominante mantiene vigente un préstamo por importe de
1.322 miles de euros (1.262 miles de euros a 31 de diciembre de 2024), que incluye 255 miles de
euros de intereses devengados (224 miles de euros en 2024), concedido el 10 de enero de 2002 a la
compafiia asociada Provitae Centros Asistenciales, S.L. tenedora de un suelo en Villajoyosa. El
ingreso financiero del ejercicio 2025 ha ascendido a 31 miles de euros.

f) Silicius Real Estate SOCIMI, S.A.

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad Dominante no mantiene obligaciones pendientes de
desembolsar.

g) Edged Spain, S.L.

En virtud de los contratos entre MERLIN y sus sociedades dependientes propietarias de los Centros
de datos actualmente en explotacion y Edged Spain, S.L. existen una serie de compromisos en base
a los gastos generales, la facturacién y la utilidad futura de dichos Centros de datos y por los que el
Grupo MERLIN ha registrado en el ejercicio 2025, 5.062 miles de euros de gasto, 12.489 miles de
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20.

euros de activo y 99.487 miles de euros de pasivo, respectivamente (2.511 miles de euros, 11.408
miles de euros y 13.384 miles de euros en el ejercicio 2024).

Dividendos y otros beneficios distribuidos a partes vinculadas (miles de euros)

Miles de Euros
2025 2024

Accionistas significativos 57.690 52.086
Banco Santander, S.A. 57.690 52.086
Administradores y Directivos 3.096 2.966
Administradores 1.840 1.757
Directivos 1.256 1.209

60.786 55.052

Informacién sobre Administradores

Los Administradores de la Sociedad Dominante y las personas vinculadas a los mismos, no han
incurrido en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacién
de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

Retribucioén y otras prestaciones al Consejo de Administracion
Durante los ejercicios 2025 y 2024 el importe de sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase

devengados por los miembros de los Organos de Administracién de la Sociedad Dominante ascendio
a 8.198 miles de euros y 6.791 miles de euros, respectivamente segun el siguiente detalle:

Miles de euros
2025 2024

Retribucion fija y variable 7.960 6.492
Atenciones Estatutarias - -
Indemnizaciones - -
Dietas 222 288
Seguros de vida y salud 16 11

8.198 6.791

Adicional a los importes anteriores, en el ejercicio 2025, los Consejeros Ejecutivos han percibido
cobros por importe total de 2.501 miles de euros correspondientes a la retribucién variable del
ejercicio 2024 y a la retribucion variable aplazada de los ejercicios 2022 y 2023. A 31 de diciembre de
2025, se mantienen cantidades devengadas pendientes de satisfacer, asociadas a la retribucion
variable de los ejercicios 2023 a 2025, por importe de 5.730 miles de euros, de los cuales, un importe
de 2.549 miles de euros se encuentra registrado en el epigrafe “Provisiones no corrientes” y 3.181
miles de euros en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del balance de
situacion consolidado adjunto.

Durante el ejercicio 2025, los Consejeros Ejecutivos han percibido 87.164 acciones correspondientes
a la liquidacion del Plan de Incentivos 2022-2024.

Con respecto a clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios de control a favor
de Consejeros Ejecutivos de la Sociedad Dominante, hay establecidas clausulas de blindaje que
suponen un compromiso cifrado en términos econdémicos en 12.100 miles de euros a 31 de diciembre
de 2025.
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El desglose individualizado por cada uno de los miembros del Consejo de Administracion de las
cantidades anteriormente resefiadas es el siguiente:

Miles de euros
2025 2024

Consejero:
Retribucion de los Consejeros
José Luis de Mora Gil-Gallardo Presidente-Consejero dominical 450 280
Javier Garcia Carranza Benjumea Presidente-Consejero dominical - 170
Ismael Clemente Orrego Consejero delegado 3.300 2.663
Miguel Ollero Barrera Consejero ejecutivo 2.750 1.832
Maria Luisa Jord4 Castro Consejero independiente 177 183
Ana Garcia Fau Consejero independiente 52 211
George Donald Johnston Consejero independiente 211 189
Fernando Ortiz Vaamonde Consejero independiente 151 148
Juan Maria Aguirre Gonzalo Consejero independiente 196 183
Pilar Cavero Mestre Consejero independiente 174 158
Francisca Ortega Hernandez Agero Consejero dominical 176 171
Emilio Novela Berlin Consejero independiente 68 193
Ignacio Gil Casares Satrustegui Consejero dominical - 51
Juan Antonio Alcaraz Garcia Consejero dominical 143 148
Inés Archer Toper Consejero independiente 161 103
Julia Bayon Pedraza Consejero dominical 149 97
Fernando Lopez Muiioz Consejero dominical 24 -

8.182 6.780

Con fecha 16 de mayo de 2024, el Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante, aceptod y
aprobé la dimisién de D. Javier Garcia Carranza Benjumea como miembro de este. En la misma
sesion, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante, aprobd, por unanimidad y para cubrir
la vacante existente el nombramiento por cooptacion, previo informe favorable de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, de Don José Luis de Mora Gil-Gallardo, con la calificacién de
consejero dominical, en representacion del accionista Banco Santander, S.A., asi como su
nombramiento como Presidente del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de abril de 2025, se fij6 en 14 el numero
de miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante.

En el ejercicio 2025, el Consejo de Administracion aceptd la dimisién de la consejera Dofia Ana
Garcia Fau y lamento el fallecimiento del consejero Don Emilio Novela. En noviembre de 2025, el
Consejo de Administracién aceptd la dimisién del consejero Don Juan Antonio Alcaraz Garcia y
aprobd por unanimidad el nombramiento por cooptacién de Don Fernando Lépez Muhoz.

En el ejercicio 2024 vencié el mandato del consejero Don Ignacio Gil Casares Satrustegui. En la Junta
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 9 de mayo de 2024, se aprobé el nombramiento de
Dofa Inés Archer Toper como consejera independiente, asi como el de Dofa Julia Bayon Pedraza,
como consejera dominical en representacion del accionista Banco Santander, S.A.

La Sociedad Dominante no ha concedido anticipos, créditos ni garantias a favor de los miembros del
Consejo de Administracion.

Los Administradores de la Sociedad Dominante estan cubiertos por las “Pdlizas de Seguros
Corporativas de Responsabilidad Civil de Consejeros y Directivos” contratadas por la Sociedad
Dominante con el fin de cubrir los posibles perjuicios que pudieran serle reclamados, y que se pongan
de manifiesto como consecuencia de un error de gestidon cometido por sus Administradores o
directivos, asi como los de sus filiales, en el ejercicio de sus cargos. El importe total anual de la prima
asciende a 232 miles de euros (272 miles de euros en 2024).
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Retribucion y otras prestaciones a la Alta Direccién

La remuneracién de los miembros de la Alta Direccion de la Sociedad Dominante, incluyendo al
Director de Auditoria Interna y excluyendo a quienes, simultaneamente, tienen la condicién de
miembro del Consejo de Administracion (cuyas retribuciones han sido detalladas anteriormente)
durante los ejercicios 2025 y 2024 puede resumirse en la forma siguiente:

Ejercicio 2025
Miles de euros
Numero de personas Retrlbucp nes fijas y .Otra.s Total
variables retribuciones
9 9.035 38 9.073
Ejercicio 2024
Miles de euros
Retribuciones fijas y Otras
, . S Total
Numero de personas variables retribuciones
9 5.856 35 5.891

Adicional a los importes anteriores, en el ejercicio 2025, la Alta Direccion ha percibido cobros por
importe total de 3.605 miles de euros correspondientes a la retribucion variable del ejercicio 2024 y a
la retribucion variable aplazada de los ejercicios 2022 y 2023. A 31 de diciembre de 2025, se
mantienen cantidades devengadas pendientes de satisfacer, asociadas a la retribucion variable de los
ejercicios 2023 a 2025, por importe de 8.431 miles de euros, de los cuales, un importe de 3.773 miles
de euros se encuentra registrado en el epigrafe “Provisiones no corrientes” y 4.658 miles de euros en
el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del balance de situaciéon adjunto.

Durante el ejercicio 2025, los miembros de la Alta Direccion de la Sociedad Dominante han percibido
76.231 acciones correspondientes a la liquidacién del Plan de Incentivos 2022-2024.

A continuacién, se detallan las principales caracteristicas de los planes de incentivos a largo plazo
aprobados y/o liquidados a cierre del ejercicio 2025:

Plan de incentivos 2025-2027

La Junta General de Accionistas celebrada el 30 de abril de 2025, aprobd un plan de retribucién a
largo plazo consistente en la entrega de un nimero de acciones y/u opciones sobre acciones de la
Sociedad Dominante igual a 5.168.656 acciones (representativas del 0,92% del capital social de la
Sociedad Dominante a la fecha de aprobacién), dirigido a los consejeros ejecutivos, al equipo
directivo y a otros miembros relevantes de la plantilla del Grupo (“Plan de Incentivos 2025-2027"). El
procedimiento de abono variara, dependiendo de si el Consejo de Administracion de la Sociedad
decidiera abonar las Performance Shares en metalico o en acciones.

El Plan de Incentivos 2025-2027 consta de un ciclo unico de medicion de objetivos que tiene una
duracién de 3 afos, iniciandose el 1 de enero de 2025 y finalizando el 31 de diciembre de 2027. En
caso de cumplimiento de los objetivos, la entrega de las acciones se realizara en el ejercicio 2028,
una vez se hayan formulado y auditado las cuentas correspondientes al ejercicio 2027. Por su parte,
las opciones sobre acciones se liquidaran por diferencias (o en la forma que acuerde el Consejo de
Administracién en cada momento) durante las ventanas de ejercicio establecidas en los afios 2028,
2029 y 2030 (estableciéndose como maximo una ventana de ejercicio en cada ejercicio). El nimero
maximo de acciones asignadas a los consejeros ejecutivos es de 1.307.738 acciones. La totalidad de
las acciones que se entreguen al amparo del Plan de Incentivos 2025-2027 a los consejeros
ejecutivos estaran sometidas a un periodo de retencién de 2 anos.
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El nimero concreto de acciones de la Sociedad Dominante que, dentro del maximo establecido, sera
objeto de entrega a los Beneficiarios del Plan de Incentivos 2025-2027 a la finalizacion del mismo,
estara condicionado en funcion del cumplimiento de los siguientes objetivos vinculados a la creacion
de valor para los accionistas y la sostenibilidad:

Métrica Definicion Ponderacion

Es la rentabilidad de la accién teniendo en cuenta la variacion

Retorno Total del acumulada del valor de cotizacién de la accion de la Sociedad,

Accionista (RTA) Absoluto |incluyendo los dividendos y demas conceptos similares percibidos por el
accionista durante el periodo 2025-2027.

40 %

Se calcula con base en los fondos propios consolidados de la compafiia
y ajustando determinadas partidas siguiendo recomendaciones de la
EPRA (incluyendo el valor de los activos a mercado y excluyendo
determinadas partidas que no se espera que cristalicen en un negocio
de patrimonio en alquiler sostenido). EI EPRA NTA asume que las
EPRA NTA por accion entidades compran y venden activos, cristalizando por tanto niveles de
31/12/27 + Dividendos pasivos por impuesto diferido. 25 %
(2025-2027) / accion
A efectos del Plan, se considerara el EPRA NTA a 31 de diciembre de
2027, publicado en las cuentas anuales de MERLIN, afadiendo los
dividendos abonados por accion y demas conceptos similares percibidos
por el accionista durante el periodo de medicion de los objetivos
(2025-2027).

Data Centers - MW MW instalados en Data Centers que hayan recibido los
disponibles para alquilar a | correspondientes equipamientos y suministro eléctrico, que estén 10%
31/12/27 alquilados o disponibles para alquilar el 31 de diciembre de 2027.

Data Centers - Nivel de Rentas Brutas anualizadas procedentes del negocio de Data Centers en

Rentas Brutas (GRI) . 10 %
31/12/27 el mes de diciembre de 2027.
Data Centers - EBITDA EBITDA anualizado procedente del negocio de Data Centers en el mes 10 %
31/12/27 de diciembre de 2027. °
Nivel de reduccion de las emisiones de CO2 (alcance 1 + 2) de MERLIN
Emisiones netas de a 31 de diciembre de 2027, con respecto a 31 de diciembre de 2024,
calculado para la cartera de activos comparable sobre los que la 5%
carbono LR . . :
Compaiiia tiene control operacional (perimetro del camino a neto cero
de MERLIN).

Con relacién a la condicion de mercado “Rentabilidad Total del Accionista”, el Grupo ha aplicado una
metodologia de valoracion de los activos subyacentes a la fecha de concesion del incentivo asociada
a un modelo estocastico geométrico browniano con una simulacion de Montecarlo. EI método o
simulacion de Montecarlo es una técnica estadistica que utiliza un muestreo aleatorio repetido sobre
un modelo matematico para estimar la probabilidad de distintos resultados posibles (escenarios) bajo
incertidumbre.

En ese sentido, el método de simulacion de Montecarlo aplicado por el Grupo se ha basado en un
modelo geométrico browniano para activos con rendimiento implicito (dividendo), que permite estimar
el precio de la accion de Sociedad Dominante a una fecha futura. Asi, mediante el método de
Montecarlo, se consiguen simular las posibles trayectorias que puede seguir el activo subyacente
(precio de la accion de Sociedad Dominante), a partir de la repeticion de muestras aleatorias para
obtener diferentes resultados numéricos del modelo geométrico browniano.

Se han considerado como elementos del modelo geométrico browniano: el precio de la accion a fecha
de medicioén, el inicio del periodo de medicién del Plan de Incentivos, la volatilidad histérica de la
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accion, la tasa libre de riesgo y el rendimiento por dividendo esperado de la accién durante el periodo
de mediacion del Plan de Incentivos. Para la generacion de la variable estocastica se ha aplicado una
distribucién normal estandar N (0,1).

Con todo ello, se ha obtenido la media estadistica o valor esperado, correspondiente al precio de
contado de la accion de Sociedad Dominante a la fecha de finalizacion del periodo del incentivo.

En este sentido durante el ejercicio 2025 el Grupo ha registrado un gasto por importe de 12.472 miles
de euros con contrapartida a reservas y un gasto por importe de 1.109 miles de euros con
contrapartida a pasivo no corriente.

Plan de Incentivos 2022-2024

La Junta General de Accionistas celebrada el 4 de mayo de 2022, aprobd un plan de retribucién a
largo plazo consistente en la entrega de un nimero de acciones ordinarias de la Sociedad Dominante
igual a 3.491.767 acciones (representativas del 0,74% del capital social de la Sociedad Dominante a
la fecha de aprobacion), dirigido a los miembros del equipo directivo y de gestién del Grupo MERLIN.

El Plan de Incentivos 2022-2024 constaba de un ciclo Unico cuyo periodo de medicién de objetivos
tenia una duracion de 3 afios, iniciandose el 1 de enero de 2022 y finalizando el 31 de diciembre de
2024. En caso de cumplimiento de los objetivos la entrega de las acciones se realizaria en el ano
2025, una vez se hubieran formulado y auditado las cuentas correspondientes al afio 2024. La
totalidad de las acciones entregadas al amparo del Plan de Incentivos 2022-2024 a los consejeros
ejecutivos estan sometidas a un periodo de retencién de 2 afios. El numero maximo de acciones
asignadas a los Consejeros Ejecutivos era de 1.088.082 acciones.

El numero concreto de acciones de la Sociedad Dominante que, dentro del maximo establecido, seria
objeto de entrega a los Beneficiarios del Plan de Incentivos 2022-2024 a la finalizacién del mismo
estaba condicionado en funcién del cumplimiento de los siguientes objetivos vinculados a la creacion
de valor para los accionistas y la sostenibilidad:
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21.

Métrica Definicion Ponderacion

La Rentabilidad Total del Accionista Absoluta (RTA) es la rentabilidad de
la accion teniendo en cuenta la variacion acumulada del valor de
cotizacién de la accion de la Sociedad, incluyendo los dividendos y
demas conceptos similares percibidos por el accionista durante el

RTA Absoluto periodo 2022-2024. 50%
RTA Relativo °
El RTA Relativo mide la evolucién del RTA de la accion de la Sociedad
en el periodo 2022-2024, con relacion al RTA experimentado en el FTSE
EPRA Nareit Developed Europe Index durante el mismo periodo.
El EPRA NTA se calcula en base a los fondos propios consolidados de
la compafila y ajustando determinadas partidas siguiendo las
EPRA NTA 31/12/24 + recomendaciones de la EPRA. Por otro lado, se tienen en cuenta los
Dividendos (2022-2024) / | dividendos abonados y demas conceptos similares percibidos por el 35%
accion accionista durante el periodo de medicion de los objetivos (afios 2022,
2023y 2024)

Nivel de reduccion de las emisiones de CO2 de la Sociedad a 31 de

diciembre de 2024, con respecto a 31 de diciembre de 2021, calculado

para la cartera de activos comparable sobre los que la Compaiiia tiene 10%
control operacional (perimetro del camino a neto cero de la Sociedad).

Emisiones netas de
carbono

Progreso de iniciativas ligadas con la mejora del entorno y la sociedad.
En este sentido se valorara el impacto econdmico y social de los activos

Entorno y sociedad de la Sociedad sobre las comunidades locales situadas alrededor de 5%
dichos activos y los distintos grupos de interés.

El 31 de diciembre de 2024 finaliz6 el periodo de medicién del Plan de Incentivos 2022-2024.
Durante el ejercicio 2025 y, tras la verificacion del cumplimiento de los objetivos del Plan de Incentivos

2022-2024 por parte del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante, se han entregado
290.954 acciones netas a los beneficiarios de dicho plan.

Retribucion a los auditores

En la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 27 de abril de 2023, se aprobd el
nombramiento de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. como auditor de cuentas de la Sociedad
Dominante y de su grupo consolidado para llevar a cabo la auditoria de las cuentas anuales,
individuales y consolidadas correspondientes a los ejercicios 2024, 2025 y 2026.

En el ejercicio 2025 y 2024, los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas de las
distintas sociedades que componen el Grupo, prestados por el auditor principal
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. y las entidades vinculadas a los mismos han ascendido a los
siguientes importes:
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22.

Miles de euros
2025 2024
Servicios de auditoria 633 622
Otros servicios relacionados con la auditoria:

Otros servicios de verificacion 201 84
Total servicios de auditoria y relacionados 834 706
Servicios exigidos por la normativa aplicable

Servicios de asesoramiento fiscal - -

Otros servicios - 38
Total otros servicios - 38
Total 834 744

Dentro del concepto “Otros servicios relacionados con la auditoria” se incluyen los servicios de
verificacion llevados a cabo por el auditor en el proceso de emision de bonos, asi como determinados
procedimientos acordados relacionados con el cumplimiento de covenants.

Por su parte, en los servicios de auditoria se incluye ademas de la auditoria anual estatutaria, los
servicios por revisiones de periodos intermedios.

Informacién sobre medioambiente

23.

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacidon con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.

Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria consolidada de las
Cuentas Anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Exposicion al riesgo

Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado, riesgo
de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. 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.

La gestion del riesgo esta coordinada por la Alta Direccion del Grupo con arreglo a politicas
aprobadas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante. La Alta Direccion identifica,
evalia y cubre los riesgos financieros en estrecha colaboracion con las unidades operativas del
Grupo. El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante proporciona politicas escritas para la
gestion del riesgo global, asi como para materias concretas tales como, riesgo de mercado, riesgo de
tipo de interés, riesgo de liquidez e inversién del excedente de liquidez.

Riesgo de mercado
Atendiendo a la situacién actual del sector inmobiliario, y con el fin de minimizar el impacto que ésta
puede provocar, el Grupo tiene establecidas medidas concretas que tiene previsto adoptar para

minimizar dicho impacto en su situacion financiera.

La aplicacion de estas medidas esta subordinada a los resultados de los analisis de sensibilidad que
el Grupo realiza de forma recurrente. Estos analisis tienen en cuenta:
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+ Entorno econdémico en el que desarrolla su actividad: disefio de diferentes escenarios
econémico modificando las variables clave que pueden afectar al grupo (tipos de interés,
precio de las acciones, % de ocupacion de las inversiones inmobiliarias, etc.). Identificacion
de aquellas variables interdependientes y su nivel de vinculacion.

+ Marco temporal en el que se esta haciendo la evaluacion: se tendra en cuenta el horizonte
temporal del analisis y sus posibles desviaciones.

MERLIN esta expuesta al riesgo de mercado por posibles desocupaciones de inmuebles o
renegociaciones a la baja de contratos de arrendamiento cuando expiran los contratos de alquiler.
Este riesgo afectaria de forma negativa, directamente, en la valoracién de los activos de la Sociedad.

No obstante, el riesgo de mercado esta mitigado por las politicas de captacion y seleccion de clientes
y los plazos de cumplimiento obligatorios de arrendamiento que se negocian con los mismos asi
como por las fianzas que el Grupo mantiene asociadas a los contratos de arrendamiento. Es por ello
que, a 31 de diciembre de 2025, la ocupacidon media de la cartera de activos es del 95,6%, con un
periodo medio de arrendamiento pendiente de 3,6 afios (ponderado por las rentas brutas).

Riesgo de crédito

Se define como el riesgo de pérdida financiera al que se enfrenta el Grupo si un cliente o contraparte
no cumple con sus obligaciones contractuales.

Con caracter general el Grupo mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades
financieras de alto nivel crediticio.

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, contando con politicas para
limitar el volumen de riesgo con los clientes y la exposicion al riesgo en la recuperacion de créditos se
administra como parte de las actividades normales, a través, entre otros aspectos por la obtencion de
fianzas y avales.

El Grupo cuenta con procedimientos formales para la detecciéon del deterioro de créditos comerciales.
Mediante estos procedimientos y el analisis individual por areas de negocio, se identifican retrasos en
los pagos y se establecen los métodos a seguir para estimar la pérdida por deterioro.

A continuacion, se detallan los vencimientos estimados de los activos financieros del Grupo reflejados
en el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2025.

Ejercicio 2025
Miles de euros
Mas de 3 Mas de 6
Menos de 3 meses y meses y Mas de 1 Total
meses menos de 6 | menos de 1 afio (*)
meses afo

Créditos a terceros y asociadas - - 3.432 202.394 205.826
Instrumentos de patrimonio - - - 12.008 12.008
Fianzas y depdsitos - - - 69.182 69.182
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 38.078 33.847 12.693 - 84.617
Otros activos financieros corrientes 2.522 - - - 2.522
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.214.945 - - - 1.214.945
Total 1.255.545 33.847 16.125 283.584 1.589.100

(*) No se incluyen derivados
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Ejercicio 2024

Miles de euros
Mas de 3 Mas de 6
Menos de 3 meses y meses y Mas de 1 Total
meses menos de 6 | menos de 1 afio (*)
meses afio
Créditos a terceros y asociadas - - 4.549 160.334 164.882
Instrumentos de patrimonio - - - 11.151 11.151
Fianzas y depositos - - - 56.827 56.827
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 28.326 23.110 8.666 - 60.102
Otros activos financieros corrientes 7.111 - - - 7.111
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.552.676 - - - 1.552.676
Total 1.588.113 23.110 13.215 228.312 1.852.749

(*) no se incluyen derivados
Efectivo y equivalentes de efectivo

El Grupo mantiene efectivo y equivalentes de efectivo por 1.214.945 miles de euros que representan
SuU maxima exposicion al riesgo por estos activos.

El efectivo y equivalentes de efectivo son mantenidos con bancos e instituciones financieras.
Riesgo de liquidez

Se define como el riesgo de que el Grupo tenga dificultades para cumplir con sus obligaciones
asociadas a sus pasivos financieros que son liquidados mediante la entrega de efectivo o de otros
activos financieros.

El Grupo, para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos, utiliza
un presupuesto anual de tesoreria y una previsibn mensual de tesoreria, ésta ultima con detalle y
actualizacion diaria. A 31 de diciembre de 2025 el fondo de maniobra del Grupo es positivo en un
importe de 212.669 miles de euros.

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, el Grupo ha cubierto todas
las necesidades de fondos para atender integramente los compromisos con proveedores,
financiadores, empleados y administraciones, de acuerdo con el flujo de caja previsto para el ejercicio
2026 teniendo en cuenta lo indicado anteriormente. Asimismo, dado el tipo de sector en el que opera
el Grupo, las inversiones que realiza, la financiaciéon que obtiene para realizar dichas inversiones, el
EBITDA que generan y los grados de ocupacién de los inmuebles provocan que el riesgo de liquidez
quede mitigado y que puedan producirse excesos de tesoreria.

De producirse estos excesos se realizaran inversiones financieras temporales en depdsitos de
maxima liquidez y sin riesgo. No entra entre las posibilidades barajadas por el Grupo la adquisicion de
opciones o futuros sobre acciones, o cualquier otro depésito de alto riesgo como método para invertir
los excedentes de tesoreria.

A continuacion, se detalla la exposicién del Grupo al riesgo de liquidez a 31 de diciembre de 2025.
Las tablas adjuntas reflejan el andlisis de los pasivos financieros brutos, sin considerar emisiones de
bonos, por fechas contractuales de vencimientos remanentes.
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Ejercicio 2025

Miles de euros
Menosde 1| Dela3 |De3mesesal| Masdel Total
mes meses afio afio
Pasivos financieros con entidades de crédito 188 - 42274 1.575.082 | 1.617.544
Otros pasivos no corrientes- fianzas y garantias - - - 103.034 103.034
.Acreédores comerciales y.o.tras cyrentaf. a pagar (sin 58.946 127.002 60.449 ) 246,397
incluir saldos con la Administracion Publica)
Total 59.134 127.002 102.723 | 1.678.116 | 1.966.975
Ejercicio 2024
Miles de euros
Menosde 1| Dela3 |De3mesesal| Masdel Total
mes meses afo afo
Pasivos financieros con entidades de crédito 94 - 563 | 1.513.643 | 1.514.300
Otros pasivos no corrientes- fianzas y garantias - - - 91.152 91.152
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (sin
incluir saldos con la Administracién Publica) 38518 85.152 39303 . 163.173
Total 38.612 85.152 40.066 | 1.604.795 | 1.768.625

Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

El Grupo gestiona el riesgo de tipo de interés mediante la distribucién de la financiacion recibida a tipo
fijo y variable. La politica del Grupo consiste en mantener la financiacién neta no corriente recibida de
terceros a tipo fijo. Para obtener este objetivo, el Grupo realiza operaciones de permutas financieras
de tipo de interés que son designadas como operaciones de cobertura de los préstamos
correspondientes. A 31 de diciembre de 2025, el porcentaje de deuda cuyo tipo de interés esta
cubierto por los instrumentos financieros referidos es del 100%. El efecto de las variaciones en los
tipos de interés se detalla en la Nota 14.3.

Riesgo de tipo de cambio

La politica del Grupo es contratar el endeudamiento en la misma moneda en que se producen los
flujos de cada negocio. Por ello, en la actualidad no existe ningun riesgo relativo a los tipos de
cambio. Dentro de este tipo de riesgo, cabe destacar la fluctuacion del tipo de cambio en la
conversion de los estados financieros de las sociedades extranjeras cuya moneda funcional es
distinta del euro. A 31 de diciembre de 2025, todas las filiales y asociadas del Grupo tienen como
moneda funcional el euro.

Riesgo fiscal

Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad Dominante y una parte de sus sociedades
dependientes estan acogidas al régimen fiscal especial de la Sociedades Anénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). En el ejercicio 2017 finalizé el periodo transitorio de la
Sociedad Dominante, por el que el cumplimiento de todos los requisitos establecidos por el régimen
(véanse Notas 1 y 5.13) ha devenido en obligatorio. Entre las obligaciones que la Sociedad
Dominante debe cumplir se identifican algunas en las que predomina una naturaleza mas formalista
tales como la incorporacion del término SOCIMI a la denominacién social, la inclusién de determinada
informacion en la memoria de las cuentas anuales individuales, la cotizacién en un mercado bursatil,
etc., y otras que adicionalmente requieren la realizacion de estimaciones y la aplicacion de juicio por
parte de la Direccion que pudieran llegar a tener cierta complejidad, sobre todo considerando que el
Régimen SOCIMI es relativamente reciente y su desarrollo se ha llevado a cabo, fundamentalmente,
a través de la respuesta por parte de la Direccion General de Tributos a las consultas planteadas por
distintas empresas. En este sentido, la Direccion del Grupo, apoyada en la opinion de sus asesores
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fiscales, ha llevado a cabo una evaluacién del cumplimiento de los requisitos del régimen,
concluyendo que a 31 de diciembre de 2025 se cumplen todos sus requisitos.

Por otro lado, y a efectos de considerar también el efecto financiero del Régimen, cabe destacar que
segun lo establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la
Ley 16/2012, de 27 de diciembre y modificaciones posteriores, las SOCIMI, y en los porcentajes
establecidos en el mismo, que han optado por dicho régimen estan obligadas a distribuir en forma de
dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el
beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de los seis meses
siguientes a la conclusion de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo
de distribucion (Nota 5.13).

En el caso que la Sociedad Dominante no cumpliera con los requisitos establecidos en el Régimen o
la Junta de Accionistas de dichas Sociedades no aprobase la distribucion de dividendos propuesta por
el Consejo de Administracion, que ha sido calculada siguiendo los requisitos expuestos en la citada
ley, no estarian cumpliendo con la misma, y por tanto deberan tributar bajo el régimen fiscal general y
no el aplicable a las SOCIMIs.

Gestion del cambio climatico

En el marco del Pacto Verde Europeo y los Objetivos de Desarrollo Sostenible de Naciones Unidas, el
Grupo esta llevando a cabo diferentes acciones en materia de sostenibilidad.

En primer lugar, la Sociedad Dominante del Grupo, en 2021 constituyé una Comision de
Sostenibilidad e Innovacion dependiente del Consejo de Administracién que tiene como principales
competencias asesorar al Consejo de Administracion, entre otros aspectos, en materias
medioambientales y de sostenibilidad, en la formulacién de la estrategia del Grupo en materia de
sostenibilidad en sus relaciones con los grupos de interés y en su publicaciéon y comunicacién publica;
y supervisar la comunicacién e informacion al mercado de cualquiera informacién en los que se haga
referencia a cuestiones de sostenibilidad e informacion no financiera y mantener actualizado el mapa
de Riesgos ESG (Enviromental, Social and Governance).

En ese sentido, el Grupo ha incorporado en sus politicas de inversion y financiacion factores de
decision en relacion con KPI's no financieros. En esa linea, los estudios de inversiéon de adquisiciones
inmobiliarias e inversiones en reposicionamiento de activos del Grupo consideran, entre otros
factores, elementos tales como la obtencién de certificados de eficiencia energética de la maxima
calificacién (véase Nota 7), de climatizacion, iluminacion, energia solar, riego de zonas verdes,
accesibilidad, etc.

A la hora de certificar los activos, el Grupo selecciona el marco y la modalidad mas adecuada en
funcion de la fase en la que se encuentren los activos, las caracteristicas del edificio, su grado de
ocupacion en el momento de certificarlo o de los arrendatarios que lo ocupan.

A este respecto, se continia con el proceso de certificacion de la cartera de activos bajo los
estandares de los lideres en este mercado, BREEAM y LEED. Durante el ejercicio 2025 el Grupo ha
logrado la certificacidon o su renovacién en 25 activos. El Grupo considera el proceso de certificacion
de sus activos como una respuesta anticipada a las demandas que el mercado requerira a los
arrendadores de inmuebles en el medio plazo y que le permitira mantener su actual posicion
competitiva.

Adicionalmente, el Grupo ha obtenido una calificacion del 86% en la edicion 2025 GRESB, plataforma
que permite armonizar y comparar informacion relacionada con los criterios de sostenibilidad (medio
ambiente, social y gobierno corporativo — ESG) en inversiones inmobiliarias.

Asimismo, el Grupo dispone de un Sistema de Gestion Ambiental (SGA) certificado segun la norma

ISO 14001, que constituye el paraguas bajo el que gestiona sus carteras y que va incorporando
anualmente nuevos inmuebles en su perimetro.
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Desde el ejercicio 2015, el Grupo lleva a cabo un plan de certificaciones ISO 14001 (gestidon
medioambiental) e ISO 50001 (gestion energética), para mantener y ampliar el nimero de activos
inmobiliarios que disponen de al menos la ISO 14001, y posteriormente la ISO 50001 (entendiendo
como un paso natural alcanzar el estandar ISO 14001 de manera previa a aspirar a la ISO 50001).
Este plan abarca tanto inmuebles de oficinas como centros comerciales, naves logisticas y centros de
datos. Respecto a la ISO 14001, en 2025 se alcanzaron 92 edificios certificados, con una superficie
de 1.362.094 m2, 4 edificios menos respecto a 2024 (debido a edificios que pasan a ser
monoinquilino y se suman algunos activos situados en Portugal).

Asimismo, el Grupo ha dado continuidad al proceso de implementaciéon de un Sistema de Gestion
Energética bajo la norma ISO 50001 iniciado en 2017, estando actualmente certificados 89 edificios,
que cuentan con una superficie de 1.309.897 m2, 4 menos respecto a 2024 (debido a edificios que
pasan a ser monoinquilino y se suman algunos activos situados en Portugal). En los activos incluidos
en dicho Sistema hay un objetivo de reducir en 2026 un 8% el consumo energético total, medido en
kilovatios hora de los metros cuadrados ocupados, respecto al afio 2022, fundamentado en la
implantacion de MAEs (medidas de ahorro energético).

El camino recorrido por el Grupo en 2025 permite que la Compafia se encuentre en disposicion de
cumplir su objetivo de reduccion de emisiones y su “‘camino a neto cero” para el afo 2030,
adelantandose de esta manera a la estrategia europea de descarbonizacion de la economia y
asegurando la pervivencia presente y futura de la Compania y sus activos.

El camino a neto cero del Grupo es una hoja de ruta que incluye la mejora del desemperio no sélo de
la propia compania y de aquellos activos sobre los que ésta tiene control operacional, sino de los
principales agentes responsables de las emisiones del Grupo a lo largo de toda su cadena de valor,
incluyendo proveedores e inquilinos.

Asimismo, las politicas de financiaciéon del Grupo estan alineadas con los objetivos de sostenibilidad
del Grupo a través del Programa de Financiacién Verde publicado en abril de 2022, y posteriormente
renovado en 2024, y la conversion del 100% de sus bonos en circulacion en bonos verdes.

En septiembre de 2025, el Grupo ha realizado una emisiéon de un bono verde por importe de 550
millones de euros.

El Programa de Financiacion Verde, alineado con las mejores practicas de mercado, incluye los
siguientes criterios de elegibilidad:

1. Activos Verdes con los mejores niveles de calificacion LEED/BREEAM o certificados de
eficiencia energética y/o niveles minimos de emisiones de carbono

2. Activos verdes con objetivos de carbono embebido incorporados

3. Inversiones en Eficiencia Energética

4. Inversiones en Energia Renovable

5. Inversiones en mecanismos de control y prevencion de la contaminacion

6. Inversiones en mecanismos de transporte con bajas emisiones de carbono

7. Inclusion de data centers
Las financiaciones ligadas a objetivos ESG incluyen un mecanismo de ajuste del coste vinculados, en
opinion del Grupo, al riesgo del crédito propio, basados en unos indicadores de gestidn calculados en

funcioén de cuatro criterios de sostenibilidad de los cuales se deben cumplir al menos 3 anualmente y
de forma acumulada durante el periodo de estas financiaciones.
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24.

Adicionalmente, el Grupo en su compromiso con la responsabilidad climatica ha incorporado en los
objetivos de medicién de la compensacion variable a corto plazo de su personal y equipo directivo
factores cualitativos relacionados con la estrategia del Grupo en materia de sostenibilidad (véase
Nota 20).

Las anteriores iniciativas, si bien suponen un aumento de costes operativos para el Grupo, tienen
como objetivo anticiparse a la evolucidon normativa y fidelizar su base de clientes.

Asimismo, se ha comprometido a reportar en el Estado de Informacion No Financiera (EINF)
conforme a las recomendaciones de TCFD".

Finalmente, el Grupo también ha avanzado en la publicacion de su Camino a Neto Cero. El camino a
neto cero del Grupo es una hoja de ruta que incluye la mejora del desempefio no sélo de la propia
compafia y de aquellos activos sobre los que ésta tiene control operacional, sino de los principales
agentes responsables de las emisiones del Grupo a lo largo de toda su cadena de valor, incluyendo
proveedores e inquilinos. Esta estrategia tiene 5 ejes de actuacion:

1. Reduccién del carbono operacional: 85% de reduccion del carbono operacional desde la linea
base (2018) hasta el objetivo (2028).

2. Reduccion del carbono embebido: Huella del carbono embebido calculada en todos los
nuevos desarrollos y reposicionamientos.

3. Compensacion de emisiones residuales: La huella inevitable sera mayoritariamente
compensada con iniciativas propias debidamente certificadas.

4. Reduccion de emisiones de inquilinos: Clausulas verdes en todos los nuevos contratos y
reduccion del precio del alquiler vinculados a su propio riesgo de crédito para inquilinos neto
cero.

5. Energia renovable: Adquisicion de energia 100% renovable y generacion in situ de energia a
través de placas fotovoltaicas (Proyecto SUN).

Todo lo anterior, forma parte del camino neto cero o compromiso del Grupo para la lucha contra el

cambio climatico. En el ejercicio 2025, los objetivos de descarbonizacion incluidos en su “Camino a
Neto Cero” han sido validados y aprobados por la iniciativa SBTi.

Hechos posteriores

En el mes de febrero de 2026, el Grupo ha firmado un contrato de alquiler de 48 MW IT en el Centro
de datos situado en Bilbao, un afio antes de la entrega.

En el mes de febrero de 2026, el Grupo ha firmado un contrato de alquiler de 18 MW IT en el Centro
de datos situado en Madrid.

En el mes de febrero de 2026, el Grupo ha firmado un contrato de arrendamiento a largo plazo de
12.908 m2 en el Parque Empresarial Cerro Gamos, con una universidad lider.

' Task Force on Climate-Related Financial Disclosures
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Anexo | - Empresas del Grupo y asociadas 2025

Miles de Euros

Resultado Resto de Total Dividendos Valor en libros
Fondos Método
Sociedad Actividad / Domicilio Participacion Capital | Explotacion Neto Propios Patrimonio | Recibidos Coste Deterioro | Consolidacion | Auditor
Adquisicién y promocién de bienes inmuebles ”
Merlin Retail, S.L.U. para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 24.212 27.452 25956| 379.846|  430.014 10.866| 390432 - 'G”rgg;lacm PWC
257, Madrid
Adquisicion y promocién de bienes inmuebles Inteqracion
Merlin Oficinas, S.L.U. para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 32.797 14.607 15.399 778.292 826.488 18.536 833.226 - Glogal PwC
257, Madrid
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Inteqracién
Merlin Logistica, S.L.U. para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 34.290 61.951 43.974 313.721 391.985 24.379 353.842 - Glogal PwC
257, Madrid
Urbanizacién, construccion y explotacion de
Sevisur Logistica, S.A. | edificaciones para actividades logisticas y de 100 % 17.220 4.456 4.031 11.214 32.465 4769|  37.629 - Integracion PWC
servicios comunes. Ctra. de la Esclusa, 15. Global
41011, Sevilla.
Parques Loaisticos de la Adquisicién y promocién de bienes inmuebles Intearacion
a 9 para su arrendamiento, Avda. 3 del Parc 100 % 15.701 20.200 16.495 103.614 135.810 - 118.310 - 9 PwC
Zona Franca, S.A. Logistic, n° 26, Barcelona Global
The Exhibitions Prestacion de servicios de toda clase, técnicos, Intearacion
comerciales o econémicos/ Paseo de la 100 % 180 (666) (709) (275) (804) - 4.287 (4.287) 9 N/A
Company, S.A.U. Castellana 257, Madrid Global
Gescentesta, S.L.U. Prestamor! de Servicios / Paseo de la Castellana 100 % 3 286 267 1512 1782 ) 3 } Integracion N/A
257, Madrid Global
La Vital Centro Adquisicién y promocién de bienes inmuebles Intearacion
. . para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 14.846 3.954 4.440 19.310 38.596 4.357 56.788 - 9 PwC
Comercial y de Ocio, S.L. 257 Madrid Global
Desal.'rollo Urbano de Gestlor_1 de suelo / Avda. Barén de Carcer, 50, 100 % 2790 ) (373) 21.488 23.905 } 25.090 (1.184) Integracion N/A
Patraix, S.A. Valencia Global
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Inteqracién
Sadorma 2003, S.L. para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 73 4.845 5.909 24.078 30.060 - 25.485 - Glogal N/A
257, Madrid
Varitelia Distribuciones Adquisicién y promocién de bienes inmuebles Intearacion
SLU | para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 18.443 15.341 7.763 12.769 38.975 - 202.979 | (164.004) Glogal PwC
T 257, Madrid
Global Carihuela, Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Inteqracion
Patrimonio Comercial para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 3.303 4.525 1.506 2.947 7.756 - 34.102 | (26.346) Glogal PwC
S.L. 257, Madrid
Seleccion, contratacion, acondicionamiento,
Innovacion Colaborativa, organizacion y gt?'stlon de: es"pacms de trabajo 100 % 27 (3.930) (4.497) 5.101 631 ) 30.868| (30.237) Integracion PWC
S.L. colaborativo tipo "coworking" / Paseo de la Global
Castellana 257, Madrid




Miles de Euros

Resultado Resto de Total Dividendos Valor en libros
Fondos Método
Sociedad Actividad / Domicilio Participacion Capital | Explotacion Neto Propios Patrimonio | Recibidos Coste Consolidacion | Auditor
Adquisicion, tenencia, administracion,
Milos Asset enajenacion y desarrollo de suelos ubicados o ) Integracion
Development, dentro del proyecto "Distrito Castellana Norte" / 100 % 163 ®) (311) 795 647 1.603 Global N/A
Paseo de la Castellana 257, Madrid
Adquisicién y promocion de bienes inmuebles Intearacion
Merlin Edged, S.L.U. para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 591 22 (2.240) 29.412 27.763 115 30.003 9 PwC
257, Madrid Global
Solstice Sage Finance Adquisicién y promocién de bienes inmuebles Intearacion
9 ’ para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 3 (1) 1) - 2 - 3 ) 9 PwC
S.L.U. 557 Madrid Global
Everareen Edliose Adquisicion y promocién de bienes inmuebles Inteqracion
g P para su arrendamiento / Paseo de la Castellana 100 % 3 (1) 1) - 2 - 3 ) g PwC
Capital, S.L.U. 557 Madrid Global
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles "
MPCVI — Compra para su arrendamiento / Avda. Dom Joao, 45, 100 % 1.050 1.193 518 6.008 7.576 344 6.418 Integracion PwC
Venda Imobiliaria, S.A. Lisboa Global Portugal
_ . Adquisicién y promocién de bienes inmuebles "
MPEP — Properties para su arrendamiento / Avda. Dom Joao, 45, 100 % 50 983 102 415 567 30 1.085 Integracion PwC
Escritérios Portugal, S.A. Lisboa Global Portugal
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Inteqracion PwC
MP Monumental, S.A. para su arrendamiento /Avda. Dom Joao, 45, 100 % 50 3.006 480 25.534 26.064 - 41.570 9
Lisboa Global Portugal
Adquisicién y promocion de bienes inmuebles ”
h = o Integracion PwC
MP Torre A, S.A. para su arrendamiento /Avda. Dom Jo&o, 45, 100 % 50 867 (263) 9.804 9.591 - 22.201
Lisboa Global Portugal
Adquisicion y promocién de bienes inmuebles Intearacion PWC
VFX Logistica, S.A. para su arrendamiento / Avda. Dom Joao, 45, 100 % 5.050 11.324 9.405 54.615 69.070 - 50.382 9
Lisboa Global Portugal
Promosete. Invest Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Inteqracién PwC
. N : para su arrendamiento / Avda. Dom Jo3o, 45, 100 % 200 1.841 861 7.630 8.691 861 10.384 g
Inmobil. SA. Lisboa Global Portugal
Praca Do Marquas Adquisicién y promocion de bienes inmuebles Intearacion PWC
< rq para su arrendamiento / Avda. Dom Joo, 45, 100 % 15.893 3.857 5.048 62.154 83.095 3162|  56.361 9
servigos Auxiliares, SA Lisboa Global Portugal
Torre Dos Oceanus Adquisicién y promocién de bienes inmuebles Intearacion PWC
Investimentos para su arrendamiento /Avda. Dom Joao, 45, 100 % 50 2.212 1.257 3.319 4.626 1.065 15.912 9
Imobiliarios,S.A. Lisboa Global Portugal
Forum Almada — Gestéo s .. . .
Centro Comercial Adquisicion y promocién de bienes inmuebles Integracion PWC
) ) para su arrendamiento /Avda. Dom Jo&o, 45, 100 % 5 21.414 12.439 104.984 117.428 - 89.453
Sociedade Unipessoal, Lisboa Global Portugal
Lda.




Miles de Euros

Resultado Resto de Total Dividendos Valor en libros
Fondos Método
Sociedad Actividad / Domicilio Participacion Capital | Explotacion Neto Propios Patrimonio | Recibidos Coste Deterioro | Consolidacion | Auditor
Adquisicién y promocion de bienes inmuebles Intearacion PwC
Forum Almada II, S.A. para su arrendamiento /Avda. Dom Joao, 45, 100 % 10.000 13.353 9.499 93.736 113.235 - 353.611 - Glogal Portugal
Lisboa
. Adquisicién y promocién de bienes inmuebles ”
Torre Arts Investimentos | - ¢\, arrendamiento /Avda. Dom Jodo, 45, 100 % 100 5.946 4707| 78153  82.960 3017| 80281| . |Integracion PwC
Imobiliarios, S.A. Lisboa Global Portugal
Torre Fernao Magalhaes | Adquisicién y promocion de bienes inmuebles Inteqracion PWC
Investimentos para su arrendamiento /Avda. Dom Joao, 45, 100 % 100 1.696 802 12.370 13.272 1.042 13.055 - 9
Imobiliarios, S.A. Lisboa Global Portugal
MPLIB — Investimentos Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Inteqracién PWC
Imobiliarios, Unipessoal | para su arrendamiento /Avda. Dom Jo&o, 45, 100 % 2.000 (142) (3.426) 58.592 57.166 7.143 64.308 (930) Glogal Portugal
Lda. Lisboa
. Adquisicién y promocién de bienes inmuebles .
fraseo Comercial Carlos | para su arrendamiento / Avda. San Martin 50 % 8.698 5.023 1891|  27.041| 38530 - 25668 - |Metodode PWC
A Valdeiglesias, 20 28922 Madrid participacion
. Adquisicion y promocion de bienes inmuebles .
Provitae Centros para su arrendamiento / C. Fuencarral, 123. 50 % 6.314 (49) (111) (1.805) 4.398 - 5.061| (2.862)|Metodode PWC
Asistenciales, S.L. Madrid participacion
Adquisicién y promocion de bienes inmuebles Método de
G36 Development, S.L. | para su arrendamiento / Paseo de la Castellana, 50 % 3 21 21 8 n.d. - 2 - L N/A
93 Madrid participacion
Promocion, gestién y realizacion de las .
Centro Intermodal de actividades logisticas en el sistema portuario / 48,50 % 18.920 27.097 18.324| 133.032| 170.276 6.882 95.688 - Método de Mazars
Logistica S.A. Avenida Ports d’Europa 100, Barcelona participacion
Proyecto de ejecucién, construccion y .
Pazo de Congresos de | &, hlotacion del Palacio de Congresos de Vigo / | 44,44 % n.d. n.d. n.d. n.d. - - 3600| (3.600) | Metodo de N/A
Vigo, S.A. Avda. Garcia Barbén, 1. Vigo participacion
Adquisicién y promocién de bienes inmuebles Método de
Parking del Palau, S.A. para su arrendamiento / Paseo de la Alameda, 33,00 % 1.698 294 304 343 2.345 73 2137 (1.104) participacion BDO
s/n. Valencia
Adquisicion y promocién de bienes inmuebles Método de
Araba Logistica, S.A. para su arrendamiento / Avda. Alava s/n 25,14 % 1.750 (1.261) (841) 14.068 14.977 4.847 2.257 - participacién Mazars
Rivabellosa (Alava)
Crea Madrid Nuevo Realizacion de todo tipo de actividad de caracter Método de
inmobiliario / Paseo de la Castellana 216, 14,46 % 570.191 13.250 (8.239) (42.897) 519.055 - 227.032 (4.065) S EY
Norte, S.A. Madrid participacion
Administracion y gestion de bienes inmuebles Método de
HCG Levante, S.L. en régimen de arrendamiento / Calle Travessera 5,84 % 64 (193) (193) 14.304 14.175 - 1.130 (11) o N/A
de Gracia, 30, Barcelona participacion
Moregal Hotels, S.L. Realizacion de todo fipo de actividad de caracter | 55 o o 7.572 @) 50 8.149 15.771 - 10.835 - Método de N/A
inmobiliario / Alameda de Colon ,9, Malaga participacion




Miles de Euros

Resultado Resto de Total Dividendos Valor en libros
Fondos Método
Sociedad Actividad / Domicilio Participacion Capital | Explotacion Neto Propios Patrimonio | Recibidos Coste Deterioro | Consolidacion | Auditor

’ Prestacion de servicios de centros de proceso o Método de
Edged Spain, S.L. de datos / Paseo de la Castellana 257, Madrid 50 % 3 . . U] 2 . 2 . participacion PwC

Edged Portugal, Prestacion de servicios de centros de proceso Método de
50 % - - - - - - - - A N/A

participacion

Unipessoal L.D.A.

de datos / Avda. Dom Jo&o, 45, Lisboa




Anexo Il - Empresas del Grupo y asociadas 2024

Miles de Euros

Resultado Resto de Total Dividendos Valor en libros
Fondos Método
Sociedad Actividad / Domicilio Participacion | Capital | Explotacion Neto Propios Patrimonio | Recibidos | Coste | Deterioro | Consolidacién | Auditor
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles "
Merlin Retail, S.L.U. para su arrendamiento / Paseo de la 100 % 24.212 19.777 | 18.544 372168 | 414.924 12.146 | 390.432 - '”tgfgz‘;'lon PWC
Castellana 257, Madrid
Adquisicién y promocién de bienes inmuebles Intearacion
Merlin Oficinas, S.L.U. para su arrendamiento / Paseo de la 100 % 32.797 30.115| 29.536 767.292 829.625 26.502 | 833.226 - G?obal PwC
Castellana 257, Madrid
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion
Merlin Logistica, S.L.U. para su arrendamiento / Paseo de la 100 % 34.290 28.180 12.379 325.721 372.390 9.616 | 353.842 - Gsllobal PwC
Castellana 257, Madrid
Urbanizacion, construccion y explotacion de
Sevisur Logistica, S.A. edificaciones para actividades logisticas y de 100 % 17.220 4797| 4.332 10.763 32.315 3.857 | 37.629 - Integracion PWC
servicios comunes. Ctra. de la Esclusa, 15. Global
41011, Sevilla.
Parques Logisticos de la Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion
a 9 para su arrendamiento, Avda. 3 del Parc 100 % 15.701 28 (2.232) 104.845 119.314 925 | 118.310 - 9 PwC
Zona Franca, S.A. Logistic, n° 26, Barcelona Global
The Exhibitions Compan Prestacion de servicios de toda clase, Integracion
SAU Pany.. | tacnicos, comerciales o econémicos/ Paseo 100 % 180 (1.155)  (1.161) 886 (95) - 4.287 (4.287) G?obal N/A
e de la Castellana 257, Madrid
Prestacion de Servicios / Paseo de la o Integracion
Gescentesta, S.L.U. Castellana 257, Madrid 100 % 3 253 208 2.304 1.515 - 3 - Global N/A
La Vital Centro Comercial Adquisicion y promocién de bienes inmuebles Intearacion
. y para su arrendamiento / Paseo de la 100 % 14.846 3.936 4.357 19.310 38.513 4123 | 56.788 - 9 PwC
de Ocio, S.L. Castellana 257, Madrid Global
Desalrrollo Urbano de Gest|or_1 de suelo / Avda. Barén de Carcer, 50, 100 % 2790 R (357) 21.845 24978 B 25.090 812) Integracion N/A
Patraix, S.A. Valencia Global
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion
Sadorma 2003, S.L. para su arrendamiento / Paseo de la 100 % 73 - 3.454 20.624 24.151 - 25.485 (1.335) G?obal N/A
Castellana 257, Madrid
Varitelia Distribuciones Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion
SLU ’ para su arrendamiento / Paseo de la 100 % 18.443 6.886 (736) 13.506 31.213 - 202.979 | (171.767) Ggllobal PwC
T Castellana 257, Madrid
Global Carihuela Adquisicién y promocion de bienes inmuebles Intearacion
. . - para su arrendamiento / Paseo de la 100 % 3.303 626 (2.071) 5.018 6.250 12.244 | 34.102 (27.852) 9 PwC
Patrimonio Comercial S.L. Castellana 257. Madrid Global
Selecciodn, contratacién, acondicionamiento,
Innovacion Colaborativa, organizacion _yge:'stlon de_ es"pacms de trabajo 100 % 27 (5.158)  (5.760) 10.880 5147 : 30.868 (25.721) Integracion PwC
S.L. colaborativo tipo "coworking" / Paseo de la Global
Castellana 257, Madrid




Miles de Euros

Resultado Resto de Total Dividendos Valor en libros
Fondos Método
ocieda ctivida omicilio articipacion apital xplotacién eto ropios atrimonio ecibidos oste eterioro onsolidacion uditor
Sociedad Actividad / Domicili Participaci¢ Capital | Expl i6 N Propi Patri i Recibid C Deteri C lidaci¢ Audi
Adquisicion, tenencia, administracion,
. enajenacion y desarrollo de suelos ubicados o _ Integracion
Milos Asset Development, dentro del proyecto "Distrito Castellana 100 % 163 9) (374) 1.169 958 1.603 (648), Clobal N/A
Norte" / Paseo de la Castellana 257, Madrid
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion
Merlin Edged, S.L.U. para su arrendamiento / Paseo de la 100 % 3 116 116 - 119 - 3 - Ggllobal PwC
Castellana 257, Madrid
_ Adquisicién y promocién de bienes inmuebles i
MPCVI — Compra e Venda | o'\, arrendamiento /Avda. Dom Jodo, 45, 100 % 1.050 1134 362 5.990 7.402 188| 6.418 ; Integracion | PwC
Imobiliaria, S.A. Lisboa Global Portugal
. Adquisicion y promocion de bienes inmuebles ”
MPEP ~ Properties para su arrendamiento /Avda. Dom Jogo, 45, 100 % 50 910 32 414 496 - 1.085 - Integracion | _PwC
Escritérios Portugal, S.A. Lisboa Global Portugal
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Integracion PwC
MP Monumental, S.A. para su arrendamiento /Avda. Dom Jodo, 45, 100 % 50 2.704 (20) 25.554 25.584 12| 41.570 - 9
Lisboa Global Portugal
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion PWC
MP Torre A, S.A. para su arrendamiento /Avda. Dom Jo&o, 45, 100 % 50 (644) (1.656) 10.860 9.254 - 21.601 - 9
Lisboa Global Portugal
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion PWC
VFX Logistica, S.A. para su arrendamiento /Avda. Dom Jo&o, 45, 100 % 5.050 (6.448) (7.265) 61.880 59.665 - 50.382 - 9
Lisboa Global Portugal
Promosete, Invest. Inmobil Adauisicion y promocién de bienes inmuebles Integracion PwC
’ ’ " | para su arrendamiento /Avda. Dom Jodo, 45, 100 % 200 1.625 861 7.593 8.654 1.221| 10.384 - 9
SA. Lisboa Global Portugal
Praca Do Marqués Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion PWC
9_ ”q para su arrendamiento /Avda. Dom Joao, 45, 100 % 15.893 3.707 3.999 61.317 81.209 841 56.361 - g
servigos Auxiliares, SA Lisboa Global Portugal
Torre Dos Oceanus Adquisicién y promocion de bienes inmuebles Intearacion PWC
Investimentos para su arrendamiento /Avda. Dom Jodo, 45, 100 % 50 2.104 1.065 3.319 4.434 838 | 15.912 - G? bal P |
Imobiliérios,S.A. Lisboa oba ortuga
Forum Almada — Gestéo T " . .
Centro Comercial Adaquisicién y promocién de bienes inmuebles Integracion PWC
) ) para su arrendamiento /Avda. Dom Jo&o, 45, 100 % 5 20.000 | 10.594 94.390 104.989 - 89.453 -
Sociedade Unipessoal, Lisboa Global Portugal
Lda.
Adquisicion y promocién de bienes inmuebles Intearacion PWC
Forum Almada II, S.A. para su arrendamiento /Avda. Dom Joao, 45, 100 % 10.000 13.320 9.559 84.178 103.737 - 344112 - G? bal P |
Lisboa oba ortuga
. Adquisicién y promocién de bienes inmuebles "
Torre Arts Investimentos | o2 s, arrendamiento /Avda. Dom Jodo, 45, 100 % 100 3844 3.017 78.153|  81.270 2267 | 80.281 - Integracion | PwC
Imobiliarios, S.A. Lisboa Global Portugal




Miles de Euros

Resultado Resto de Total Dividendos Valor en libros
Fondos Método
Sociedad Actividad / Domicilio Participacion | Capital | Explotacion Neto Propios Patrimonio | Recibidos | Coste | Deterioro | Consolidacién | Auditor
Torre Fernao Magalhaes Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Intearacion PwC
Investimentos Imobiliarios, | para su arrendamiento /Avda. Dom Joao, 45, 100 % 100 1.608 1.042 12.370 13.512 1.193 | 13.055 - ? | P |
SA. Lisboa Globa ortuga
MPLIB — Investimentos Adquisicién y promocién de bienes inmuebles Inteqracién PWC
Imobiliarios, Unipessoal para su arrendamiento /Avda. Dom Joao, 45, 100 % 2.000 10.549 7.519 50.716 60.235 - 56.808 - 9
Lda Lisboa Global Portugal
) Adquisicion y promocién de bienes inmuebles .
gaAseo Comercial Carlos Il, | -2 s arrendamiento / Avda. San Martin 50 % 8.698 5603 | 1.548 26.393 36.639 - 25.668 - ’;Ar(::;dgc(ijgn PWC
A Valdeiglesias, 20 28922 Madrid particlp
. Adquisicion y promocion de bienes inmuebles .
Provitae Centros para su arrendamiento / C. Fuencarral, 123. 50 % 6.314 @6)  (130) (1.675) 4.509 - 5.061 (2.807) Metodode PWC
Asistenciales, S.L. Madrid participacion
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Método de
G36 Development, S.L. para su arrendamiento / Paseo de la 50 % 3 21 21 8 32 - 2 - articipacion N/A
Castellana, 93 Madrid P P
Centro Intermodal de Promocion, gestion y realizacion de las Método de
Logistica S.A actividades logisticas en el sistema portuario / 48,50 % 18.920 26.715 17.737 130.084 166.741 5.922 | 95.688 - articioacion Mazars
9 o Avenida Ports d’Europa 100, Barcelona p P
Proyecto de ejecucion, construccion y .
\P/iazoo geACongresos de explotacion del Palacio de Congresos de 44,44 % n.d. n.d. n.d. n.d. nd. - 3.600 (3.600) ';":it;dgc‘i’gn N/A
90, S.A- Vigo / Avda. Garcia Barbén, I. Vigo P P
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Método de
Parking del Palau, S.A. para su arrendamiento / Paseo de la Alameda, 33,00 % 1.698 235 252 392 2.342 - 2.137 (1.199) L BDO
s/n. Valencia participacion
Adquisicion y promocion de bienes inmuebles Método de
Araba Logistica, S.A. para su arrendamiento / Avda. Alava s/n 25,14 % 1.750 12.003 11.513 22.001 35.264 - 2.257 - articioacion Mazars
Rivabellosa (Alava) particip
. Realizacion de todo tipo de actividad de .
Crea Madrid Nuevo Norte, | .+ ter inmobiliario / Paseo de la Castellana | 14,46 % | 504.197 (5.440) (4550)  (38.347)  461.300 ; 217.490 |  (2.874) Metodode EY
S.A. 216. Madrid participacion
Administracién y gestion de bienes inmuebles Método de
HCG Levante, S.L. en régimen de arrendamiento / Calle 5,84 % 64 (61) (61) 14.351 14.354 - 1.070 - articioacion N/A
Travessera de Gracia, 30, Barcelona p P
Realizacion de todo tipo de actividad de Método de
Moregal Hotels, S.L. caracter inmobiliario / Alameda de Coldn, 9, 7,32 % 5.307 (46) (16) 1.179 6.470 - 1.585 (3) B N/A
Malaga participacion
. Realizacion de todo tipo de actividad de .
Soius Rea Estate, carécter inmobiliario / Calle de Veldzquez, 17,80% | 31.394 4736 | (10.329) 288128 | 309.193 ; 88.572 ; Métodode | p o
,S.A. 123, Madrid participacion
. Prestacion de servicios de centros de proceso o } } B R Método de
Edged Spain, S.L. de datos / Paseo de la Castellana 257, Madrid 0% 3 U 2 2 participacion PwC
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